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Le contenu des fichiers numériques est protégé par le Code 
de la Propriété Intellectuelle en France et par les législations 
étrangères régissant les droits d'auteur. À ce titre, les 
oeuvres de l'esprit qui sont ainsi présentées et proposées 
pour achat sont uniquement destinées à un usage 
strictement personnel, privé et gratuit. Toute reproduction, 
adaptation ou représentation sous quelque forme et par 
quelque moyen que ce soit, et notamment la revente, 
l'échange, le louage ou le transfert à un tiers, sont 
absolument interdits. 

« Le système monétaire d'un peuple reflète tout ce 
que ce peuple veut, fait, supporte, tout ce qu'il est. Et 
simultanément, ce système monétaire a une influence 
essentielle sur son économie et son destin. L'état du 


système monétaire est un symptôme de l'état général 
du peuple >». 


Joseph Alois Schumpeter 
in Théorie de la monnaie et de la banque, L'essence 
de la monnaie 


« L'idéologie repose sur un principe simple : la 
privatisation des gains distribués sous forme de 
bonus et dividendes quant tout va hien ; la 
socialisation des pertes dont la charge pèse sur les 
populations d'Europe en cas de crise du système. » 


« Chaque année depuis sa création, les 
commissaires aux comptes refusent de certifier les 
comptes établis par le RSI. Les comptes seraient-ils 
faux ? Le RSI fonctionne en marge de la légalité 
grâce à la complicité des plus hautes autorités de 
l'État ». 

« La monnaie met en mouvement tout un système 
organisé. Elle est le reflet de l'ordre social établi. Son 
impact est immédiat sur l'économie car elle l'irrigue 
ou l'assèche. L'appareil d'État tout entier se tient 
sous le joug du capitalisme financier. Le rôle de la 
Banque de France, elle-même aux ordres de la Banque 
Centrale Européenne, est limité à servir l'oligarchie 
financière et bancaire. » 


« Comme la Banque de France n'est plus autorisée à 
recevoir ses instructions du pouvoir politique, ainsi 
l'Etat n'est plus souverain et ne peut mener aucune 


politique publique qui s'opposerait aux intérêts des 
marchés financiers et des banquiers >». 


« Le poids de la dette sociale est dilué dans un 
cocktail explosif de cotisations (dont même le statut 
reste en débat) qui complexifie les circuits de 
financement. L'amortissement de la dette sociale 
coûte très cher à la France et c'est autant de monnaie 
qui s'échoue dans les poches de la finance 
internationale. Cette réalité présente une 
contradiction sans équivoque avec la nature même de 
la Sécurité Sociale dont l'objet est de réduire les 
inégalités ». 


— Introduction — 


Le capitalisme financier gouverne la France. Il est partie 
intégrante d'un système où la marge accordée aux élus du 
peuple se réduit, la justice est tenue en échec et son modèle 
social et fiscal condamné à la cessation des paiements. 

Il évolue dans une dynamique singulière qui le pousse à se 
rendre maître de la politique intérieure, de l'économie et de 
la diplomatie entre les Nations, dans le but de drainer vers lui 
les profits que lui procure l'économie mondiale. 

La souveraineté lui est ainsi transférée : il réalise sa 
volonté, guidé par la seule logique du profit et une cupidité 
aveugle. 

Il germe lorsque le pouvoir politique ouvre la brèche 
permettant à des personnes privées de s'approprier le 
pouvoir de battre monnaie au sein d'une Nation. 

Dès lors, la marge de manœuvre leur est suffisante pour 
contrôler la politique et soumettre l'État afin de spolier les 


populations. 

Le fonctionnement et l'architecture du système bancaire et 
financier en France a considérablement évolué depuis deux 
siècles. Ceci étant, les transformations qui se sont opérées 
s'inscrivent dans une même logique : soustraire à l'État le 
dispositif monétaire. 

Ce sont maintenant des sociétés privées qui commandent 
la politique économique et sociale de la France, attirant 
irrésistiblement vers elles les richesses du pays issues de 
l'économie productive. 

Elles constituent le pivot central du système et de 
l'organisation sociale, politique et économique. 

Ainsi, le capitalisme financier est en opposition parfaite 
avec la nature même de l'Etat de droit car il soumet l'intérêt 
général à son profit personnel. 

Il met l'administration centrale à genoux, puisque l'institut 
d'émission d'une zone monétaire est la clé de voûte du 
système qu'il commande. 

La monnaie est l'instrument essentiel de mise en 
mouvement des politiques publiques. 

Elle insuffle pulsions ou convulsions à la société civile, 
organise la redistribution des richesses et instaure l'ordre 
social. Elle est le poumon artificiel du pouvoir. 

La paix sociale est en corrélation immédiate avec la 
monnaie car cette dernière influe sur les prix et sa valeur 
correspond à du pouvoir d'achat, donc, à du bien-être 
matériel et moral. 

Or, la financiarisation à outrance de l'économie, entraîne 
dans ses rouages les institutions de la République et tout son 
modèle démocratique. 

Des artifices juridiques et comptables maintiennent sous 
perfusion un système qui est d'ores et déjà condamné à 
l'échec. La plupart des économistes ont relégué au second 
plan le rôle de l'instrument monétaire dans l'économie 
politique. Mais, le caractère cyclique des crises n'est que le 
symptôme de crises monétaires sous-jacentes. La fonction de 


la monnaie a été largement ignorée et certains vont jusqu'à 
défendre qu'elle est exogène, prétendant qu'elle est neutre ! 

L'appropriation par des personnes privées du pouvoir 
régalien de création monétaire caractérise essentiellement le 
capitalisme financier. 


Il échappe aux lois économiques les plus élémentaires car 
il est monopolistique, les marchés sont manipulés et l'opacité 
des échanges le rend incontrôlable. 

Toute l'économie dépend de l'appareil bancaire et 
financier. Elle lui est assujettie. Il y a donc un rapport de 
verticalité entre le capitalisme financier et le reste du 
système. 

L'État n'est plus, face à lui, que l'appareil de capture des 
richesses produites par le peuple. 

Il se tient sous sa dépendance. 

En s'accaparant le pouvoir de créer la monnaie, le 
capitalisme financier privatise officieusement l'État. Y trône 
en administrateur un consortium de sociétés privées, 
maîtresses de la politique, qui jouissent du monopole de la 
contrainte publique sans avoir à en prendre la forme. 

Machine infernale à la dynamique hystérique, le 
capitalisme financier a instauré, non par la force, mais par la 
loi, un régime de féodalité. 

La « Kleptocratie » financière est en marche. 


| LE SYSTÈME BANCAIRE & FINANCIER : LA GRANDE 
IMPOSTURE 


—-1- Le monopole de la contrainte illégitime : la 
dictature de la finance 


L'État est l'organisation politique garante des intérêts de la 
Nation. À ce titre, il bénéficie du monopole de la contrainte 
publique. Son autorité et son indépendance reposent sur 
l'exercice de droits régaliens. Notamment le droit de faire ses 
propres lois, le droit de rendre justice mais surtout, le droit de 
battre monnaie. Le XXe siècle est fortement marqué par la 
lutte entre l'État et les puissances privées pour le contrôle du 
dispositif monétaire. À la fin de la seconde guerre mondiale, 
l'ensemble du système bancaire et financier est entre les 
mains de personnes privées qui gouvernent la France. Cette 
période va transformer le rapport de force entre l'État, la 
Banque de France et les banques commerciales. La légitimité 
de la propriété privée des moyens de création monétaire et 
de son réseau de distribution, va être mise en cause. La 
monnaie étant un socle politique, elle permet les échanges 
économiques, crée du droit et façonne l'État. 


— Abolition des privilèges 

À la fin de la guerre, le Gouvernement Provisoire de la 
République Française, présidé par le Général de Gaulle, met 
en place le programme du Conseil National de la Résistance 
qui a comme principaux objectifs économiques d'évincer les 
trusts, de socialiser les grands moyens de production et de 
reprendre le contrôle de dla politique monétaire. 
Le 12 septembre 1944, le général de Gaulle au Palais de 
Chaillot proclamait : « pour résumer les principes que la 
France entend placer désormais à la base de son activité 
nationale, nous dirons que, tout en assurant à tous le 
maximum possible de liberté, et tout en favorisant en toute 
matière l'esprit d'entreprise, elle veut faire en sorte que 
l'intérêt particulier soit toujours contraint de céder à l'intérêt 
général, que les grandes sources de la richesse commune 
soient exploitées et dirigées non point pour le profit de 
quelques-uns, mais pour l'avantage de tous ». 


Le 30 novembre 1945, un projet de loi est déposé à l'heure 
de fermeture de la bourse afin d'éviter les mouvements 
spéculatifs. 





Le Général De Gaulle. Extrait du Programme du Conseil 
National de la Résistance appliqué à la Libération : « Sur le 
plan économique : - l'instauration d'une véritable démocratie 
économique et sociale, impliquant l'éviction des grandes 
féodalités économiques et financières de la direction de 
l'économie ; - une organisation rationnelle de l'économie 
assurant la subordination des intérêts particuliers à l'intérêt 
général et affranchie de la dictature professionnelle 
instaurée à l'image des États fascistes ; - l'intensification de 
la production nationale selon les lignes d'un plan arrêté par 
l'État après consultation des représentants de tous les 
éléments de cette production ; - le retour à la Nation des 
grands moyens de production monopolisés, fruit du travail 
commun, des sources d'énergie, des richesses du sous-sol, 


des compagnies d'assurance et des grandes banques ; - le 
développement et le soutien des coopératives de production, 
d'achats et de ventes, agricoles et artisanales ; - le droit 
d'accès, dans le cadre de l'entreprise, aux fonctions de 
direction et d'administration, pour les ouvriers possédant les 
qualifications nécessaires, et la participation des travailleurs 
à la direction de l'économie. [...] Pour la victoire afin que vive 
la France. » Photo DR. 


Stratège, le général de Gaulle, souhaite faire voter la 
nationalisation de la Banque de France, des quatre 
principales banques de dépôt (la Société Générale, la 
Banque Nationale pour le Commerce et l'Industrie, le Crédit 
Lyonnais et le Comptoir National d'Escompte), et la 
nationalisation des assurances AGF. Quant aux banques 
d'affaires, elles resteront privées mais sous contrôle de 
l'Étatl. Y siègerait un commissaire au gouvernement avec 
droit de veto. La loi est votée le dimanche 2 décembre 1945. 

À compter du 1° janvier 1946, la Banque de France est 
nationalisée. Elle continue à assurer seule l'émission des 
billets sur l'ensemble du territoire métropolitain. Les actions 
de la Banque de France sont transférées à l'État qui les 
détient en pleine propriété. Le service des intérêts est assuré 
par la Banque de France sous la garantie du Trésor Public qui 
est chargé de l'amortissement. Les taux d'intérêt sont 
administrés. Les caractéristiques des obligations et les 
conditions d'amortissement sont fixées par arrêté du Ministre 
des Finances, sans toutefois que le taux d'intérêt alloué 
puisse excéder 3 %. 


Avec la nationalisation, l'émission monétaire devient un 
service public. La politique monétaire est mise en œuvre par 
l'État au profit de l'essor économique du pays, pour le bien 
de la collectivité. La Banque de France exerce une tutelle sur 
les banques privées en tant que gardienne de la stabilité du 


système monétaire. Elle assure ainsi un contrôle sur la 
distribution du crédit à l'économie sous la responsabilité du 
Ministre de l'Economie Nationale. Une refonte de l'institution 
s'opère afin de développer le marché intérieur. 


La banque centrale finance de nombreux projets grâce à 
des dépenses d'investissement. La stabilité économique est 
favorisée par des politiques mises en place par le 
gouvernement. L'État ayant repris les pleins pouvoirs sur sa 
politique monétaire dévalue le franc de 30 % afin 
d'augmenter sa compétitivité économique. Le pays connaît 
une période de croissance et de prospérité. Ce sont 
les 30 glorieuses. La monnaie devient un moteur pour le 
capitalisme industriel dans une dynamique vertueuse. Les 
Grands Travaux commencent. L'institution monétaire fait des 
avances sur titres émis avec la garantie de l'État par 
Électricité de France2, Gaz de France et Charbonnages de 
France?, étendues ensuite aux Départements, Communes, 
Chambres de commerce et Ports autonomes. Puis, aux 
emprunts émis par la Caisse nationale des Autoroutes?, du 
Crédit Hôtelier, Commercial et Industriel£, à la Caisse d'aide à 
l'Équipement des collectivités locales et à la Caisse 
nationale des Télécommunications£. Toutes ces mesures 
favorisent la reconstruction d'après guerre et la croissance 
économique. 


S'agissant de la bourse, elle n'a alors qu'une faible 
importance. L'État contrôle étroitement l'activité financière : 
les banques sont publiques et les taux d'intérêts administrés. 
Les différents marchés (marché monétaire, marché des 
actions, marché des obligations) ne communiquent pas entre 
eux. Ils sont compartimentés et réservés à une certaine 
clientèle. 


— Le retour en grâce 


Les « grandes féodalités économiques et financières » se 
sont donc faites exproprier par le général de Gaulle. Mais, 
entre le capitalisme financier et l'État, la lutte est féroce. 
Depuis la fin de la guerre, l'institut d'émission prête donc à 
l'État avec des intérêts faibles et administrés. La dette 
publique est de 27 milliards de francs. Les marchés sont très 
encadrés et les produits dérivés n'existent pas. Mais, à partir 
de 1973, avec la loi du 3 janvier, la Banque de France ne 
peut aider l'État que dans une faible mesure car, « le Trésor 
Public ne peut être présentateur de ses propres effets à 
l'escompte de la Banque de France*». L'État doit, pour se 
financer, se tourner vers les marchés de capitaux, ouvrant 
ainsi au capitalisme financier la route du profit. Les taux 
d'intérêts ne sont plus décidés par les pouvoirs publics mais 
fixés par les agents privés qui contrôlent le marché. Pour les 
propriétaires d'établissements de crédit une nouvelle ère 
commence. 


À partir des années 80, les socialistes copient en France le 
modèle anglo-saxon ultra libéral, de Reagan et Thatcher, qui 
repose essentiellement sur trois fondements : privatisation, 
libéralisation et déréglementation. On assiste alors à la 
création d'un marché unifié des capitaux ouvert à tous les 
agents, la suppression de l'encadrement du crédit, la levée 
du contrôle des changes. Edouard Balladur, Premier Ministre, 
reprivatise les banques françaises. La dette perpétuelle qui 
constituait le mode principal de financement de l'État auprès 
de sa banque centrale est éteinte définitivement en 198210. 
Il est dès lors interdit à l'État de se financer auprès de la 
Banque de France ce qui le place en situation de sujétion vis- 
a-vis des marchés internationaux de capitaux. Or, il ne 
saurait y avoir de politique intérieure indépendante sans une 
politique monétaire qui s'exerce en toute autonomie. 


Le lien se rompt définitivement au début des années 90, 
lorsque la construction de l'Europe monétaire s'amorce. Les 


souverainetés nationales des États membres vont être 
abandonnées. C'est d'ailleurs l'essence du projet. Afin de 
préparer l'entrée en vigueur de l'euroll, l'accord de 
Maastricht est signé le 7 février 1992. Il remet en cause 
certains principes fondamentaux de la République : 


° Instauration d'une monnaie unique ; 

. Indépendance de la Banque Centrale nationale et de la 
Banque Centrale Européenne ainsi que de ceux qui les 
dirigent ; 

« Étroite coordination des politiques économiques des 
États membres ; 


De la sorte, la politique économique et monétaire 
des États membres est décidée par le système de 
Banques Centrales commandé par des technocrates 
non élus et indépendants des gouvernements 
légitimes. Le système européen de banques centrales 
(SEBC) comprend les Banques Centrales nationales (BCN) 
chapeautées par la Banque Centrale Européenne (BCE). La 
France transfert ses compétences en matière économique et 
monétaire au SEBC qui devient alors totalement indépendant 
des pouvoirs publics. 


Le Conseil Constitutionnel, saisi par François Mitterrand, 
décide que la ratification du traité doit être précédée d'une 
révision de la Constitution car ses dispositions font obstacle à 
ce que la France intègre l'union économique et monétaire. 
Les dispositions du traité s'opposent à l'esprit de la 
Constitution. Selon le contexte en vigueur, la monnaie 
fait corps avec l'État. Elle ne peut lui être dissociée. 
La ratification met à mal le principe de souveraineté 
nationale. Elle dessaisit le Parlement d'une compétence 


essentielle car la monnaie est intrinsèquement un attribut de 
la personne publique d'autant que le rôle de la Banque de 
France consiste à mettre en œuvre l'action du gouvernement. 


1 Loi relative à la nationalisation de la Banque de France et 
des grandes banques et à l'organisation du crédit 
du 2 décembre 1945. 

2 Décret autorisant la Banque de France à faire des avances 
sur les bons à 5 ans émis par Électricité de France 
du 11 juillet 1950. 

3 Décret autorisant la Banque de France à faire des avances 
sur les Obligations, les Bons et les parts de production émis 
avec la garantie de l'État, par Électricité de France, Gaz de 
France et Charbonnages de France du 13 juin 1962. 

4 Décret N° 63-821 autorisant la Banque de France à faire 
des avances sur les titres des emprunts unifiés émis par les 
Départements, Communes, Syndicats de communes, 
Chambres de commerce, Ports autonomes et organismes 
bénéficiant de la garantie de ces collectivités 
du 3 août 1963. 

5 Décret N° 65-919 autorisant la Banque de France à faire 
des avances sur les titres des emprunts émis par la Caisse 
nationale des Autoroutes du 29 octobre 1965. 

6 Décret N° 66-1028 autorisant la Banque de France à faire 
des avances sur les titres des emprunts émis par la Caisse 
centrale de Crédit Hôtelier, Commercial et Industriel du 22 
décembre 1966. 

7 Décret N° 68-95 autorisant la Banque de France à faire des 
avances sur les titres des emprunts émis par la Caisse d'aide 
à l'Équipement des collectivités locales du 24 janvier 1968. 

8 Décret N°72-511 autorisant la Banque de France à faire des 
avances sur les titres des emprunts émis par la Caisse 
nationale des Télécommunications du 16 juin 1972. 

9 Loi N° 73-7 sur la Banque de France du 3 janvier 1973. 


10 Sénateur Paul Girod, Rapport d'information fait au nom de 
la commission des Finances, du contrôle budgétaire et des 
comptes économiques de la Nation sur la gestion de la dette 
de l'État dans le contexte européen n°476, session 
extraordinaire de 2004-2005, Annexe au procès-verbal de la 
séance du 12 juillet 2005, p. 15. 

11 Décision du Conseil constitutionnel n° 93-324 DC 
du 3 août 1993 « Pour mener à bien ce processus, le traité a 
prévu qu'une seconde phase, ouverte le ler janvier 1994, 
devrait voir converger les politiques économiques nationales 
et préparer les instruments de la monnaie unique future, 
tandis que la troisième phase doit pouvoir commencer 
au 31 décembre 1996 et être parachevée, au plus tard, le ler 
janvier 1999, par l'union économique et monétaire réalisée. » 





Philippe Séguin et son célèbre discours « Non à Maastricht » 
dans lequel il avait tout prévu : « 1992 est littéralement 
l'anti-1789 » 
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Ce discours a été prononcé par Philippe Séguin, député RPR 
des Vosges, à l'Assemblée nationale au cours de la nuit 


du 5 au 6 mai 1992, dans le cadre du débat consacré au 
projet de loi de révision constitutionnelle préalable à la 
ratification des accords de Maastricht. 


« Je voudrais croire que nous sommes tous d'accord, au 
moins, sur un point : l'exceptionnelle importance, 
l'importance fondamentale, du choix auquel nous sommes 
confrontés. Et je n'ai pas l'impression de me payer de mots... 


C'est, en tout cas, avec gravité que je viens inviter cette 
Assemblée à opposer l'irrecevabilité au projet de loi 
constitutionnelle qui lui est soumis, projet que le 
gouvernement nous présente comme préalable à la 
ratification des accords négociés à Maastricht 
le 10 décembre 1991 par les chefs des États et de 
gouvernement des États membres des Communautés 
européennes, et signés le 7 février dernier. 


Plutôt que de procéder à un toilettage minutieux de 
nombreuses dispositions  constitutionnelles, vous avez 
préféré, Madame et Messieurs du gouvernement, pratiquer 
une sorte de lessivage à grande eau... 


A ce qui aurait pu passer pour une naïveté coupable vous 
avez ainsi préféré le risque de l'astuce... 


Il est vrai que, sinon, vous auriez été contraints de modifier 
neuf articles au moins du texte constitutionnel dont certains 
sont particulièrement sensibles et symboliques. 


Vous auriez été contraints, de  surcroit, de 
déconstitutionnaliser la Déclaration des droits de l'homme et 
du citoyen. Ce blanc seing que vous sollicitez est en 
cohérence avec les perspectives que vous ouvrez. 


Or, ce que le peuple a fait, seul le peuple peut le défaire. 
C'est en outre une faute politique lourde, car c'est refuser de 
donner à un engagement aussi grave la sacralisation dont il 
a besoin. 


Et ne changerait rien à l'affaire la manœuvre qui 
consisterait ultérieurement à ne faire ratifier par le peuple 
que ce que le Parlement aurait déjà décidé. 


Non, foin d'arguties ! Il est grand temps de saisir notre 
peuple de la question européenne. 


Car voilà maintenant 35 ans que le traité de Rome à été 
signé et que d'Acte unique en règlements, de rêglements en 
directives, de directives en jurisprudences, la construction 
européenne se fait sans les peuples. Elle se fait en catimini. 
Elle se fait dans le secret des cabinets, dans la pénombre 
des commissions, dans le clair-obscur des cours de justice. 


Voilà 35 ans que toute une oligarchie d'experts, de juges, 
sans en avoir reçu le mandat,_des décisions dont _ une 
formidable conspiration du silence dissimule les enjeux _et 
minimise les conséquences. 





Qu'on ne S'y trompe pas : la logique de l'engrenage, 
économique et politique, mis au point à Maastricht est celle 
d'un fédéralisme au rabais, fondamentalement 
antidémocratique, faussement libéral, résolument 
technocratique. L'Europe qu'on nous propose n'est ni libre, ni 
juste, ni efficace. Elle enterre la conception de Ja 
souveraineté nationale et les grands principes issus de la 
Révolution : 1992 est, littéralement, l'anti-1789. Beau 
cadeau d'anniversaire que nous font les pharisiens du 
Bicentenaire pour les 200 ans de cette République qu'ils 
encensent dans leurs discours et ruinent par leurs actes ! » 


La monnaie est indivisible de la politique générale 
dans l'objectif de mettre en mouvement la 
souveraineté. C'est un droit inaliénable attaché à la 
personne publique. 


La construction européenne va progressivement anéantir la 
souveraineté nationale en s'opposant à l'esprit de la 
ConstitutionL2. Les dispositions qui prévoient l'indépendance 
de la Banque de France vis-à-vis de l'État, sont déclarées non 
conformes au droit nationall, Elles sont censurées par le 
Conseil car elles privent la France de compétences propres 
dans un domaine où sont en cause les conditions essentielles 
d'exercice de la souveraineté. La ratification du traité rend la 
France incapable et sous tutelle en matière monétaire et 
financière. 


La Constitution est cependant révisée et un référendumli a 
finalement autorisé la ratification du traité de Maastricht 
avec un score favorable de 51,05 % à la question 
« Approuvez-vous le projet de loi soumis au peuple français 
par le Président de la République autorisant la ratification du 
traité sur l'Union Européenne ? ». Les dispositions qui avaient 
été censurées ont été adoptées. Le législateur reprend mot à 
mot les dispositions qui avaient été censurées. Dès lors, « /a 
Banque de France, en la personne de son Gouverneur, de ses 
Sous-Gouverneurs ou d'un membre quelconque du Conseil 
de la politique monétaire, ne peut ni solliciter ni accepter 
d'instructions du Gouvernement ou de toute personnel?». 


La compétence de la politique monétaire est transférée de 
l'État à la banque centrale alors que celle-ci ne peut plus 
accorder d'avances, ni aucun autre type de crédit au Trésor, 
ainsi qu'aux organismes et entreprises publics... Le système 
immédiat des avances au Trésor est ainsi supprimé. Un 


rapport asymétrique s'instaure. Le centre de gravité du 
pouvoir politique se déplace. 


Le traité de Maastricht a été confirmé par le traité de 
Lisbonne et établi les deux principales caractéristiques du 
SEBC. II doit être totalement indépendant des 
gouvernements et il lui est interdit d'accorder des crédits aux 
États membres. 


Ainsi, il ne s'agit plus de privatiser la Banque de France, 
mais de lui soustraire son pouvoir au profit des banques 
commerciales privées devenues intermédiaires privilégiées 
soucieuses d'augmenter leurs bonus et rétribuer des 
dividendes à leurs actionnaires. La Banque de France ne 
servant plus à assurer sa fonction essentielle, qui est la 
création monétaire au service de l'économie générale et de 
l'État, condamne ce dernier à l'impuissance politique. La 
dépendance entre les intermédiaires privés et l'État ne va 
cesser de s'amplifier. Un rapport de domination s'instaure et 
la démocratie s'incline. 


Dans une logique d'équité et de rentabilité, chaque État 
est soumis à la même enseigne. La solidarité n'est pas de 
mise car les membres, entre eux, ne peuvent plus se soutenir 
financièrement (clause de no bail out). C'est chacun pour soi 
et les banques pour tous ! Les États sont ainsi devenus 
des filiales du capitalisme financier qui se procure un 
maximum de bénéfices. 


— Chacun pour soi et les banques pour tous ! 
L'interdiction pour la France de se financer auprès de sa 
banque centrale ne signifie pas que toutes les sociétés 
financières peuvent se ruer à la conquête du marché pour se 
gorger des bénéfices. Seules certaines, labellisées 
« Spécialistes en Valeurs du Trésor », jouissent du privilège. 


La concurrence déloyale profite davantage. Sur 
les 40.000 établissements de crédit qui existent dans le 
monde, on ne trouve qu'une vingtaine d'experts en la 
matière : Bank of America, Merrill Lynch, Barclays Bank, BNP 
Paribas, Crédit Agricole, Citigroup, Commerzbank, Crédit 
Suisse, Deutsche Bank, Goldman Sachs, HSBC, JP Morgan, 
Morgan Stanley, Natixis, Nomura, Royal Bank of Canada, 
Royal Bank of Scotland, Santander, Scotiabank, Société 
Générale et UBS. Ces quelques banques sont l'écume du 
pouvoir. Aussi appelées « primary dealers ». 


Elles forment un oligopole, sont propriétaires les 
unes des autres et exercent des contrôles conjoints 
des marchés en proie à des délires chroniques de 
cupidité. Ces ententes frauduleuses en bande organisée 
provoquent des instabilités des marchés car elles en 
manipulent le cours. Elles s'illustrent également dans la 
grande délinquance internationale et participent pour la 
plupart à l'évasion fiscale, tant leur spécialité est reconnue. 
Leur avidité provoque des crises consécutives et systémiques 
dont les peuples supportent la charge. 


Les banques Spécialistes en Valeurs du Trésor sont 
devenues le pivot central du système social, politique 
et économique. Elles assurent la gestion des dettes 
de la France ainsi que la fonction régalienne de 
battre monnaie. En fait et en droit, le monopole 
d'État a été remplacé par un monopole privé. 


La finance internationale a pu s'émanciper en obtenant 
une indépendance totale à l'égard du pouvoir politique 
légitime, pour l'ensemble des États de l'eurozone. La 
régionalisation des politiques économiques des pays 
européens lui est favorable. Le pouvoir est confisqué par 
quelques sociétés qui tiennent par la gorge l'économie du 
pays et disposent de sa souveraineté monétaire. La dette de 


l'État est fragmentée. Il n'existe pas « une » dette de l'État 
consolidée mais « des » dettes de l'État comme nous le 
verrons. Par exemple, la dette de la Sécurité Sociale 
constitue une dette de l'État différente de la dette fiscalel£. 

Cependant, l'État a nécessairement recours aux banques 
pour se financer et boucler son budget. Grâce à toutes ces 
réformes, la bourse domine désormais la vie économique et 
les politiques publiques : 99 % de l'encours de la dette 
régalienne est de la dette négociable sur les marchés 
financiers internationaux. Elle est majoritairement détenue 
par des étrangers. Cette dette extérieure implique que la 
charge de la dette ne correspond plus à un simple transfert 
des richesses à l'intérieur du pays entre les contribuables et 
les propriétaires de titres mais signifie une dépendance 
de la Nation vis-à-vis de l'extérieur. La loi empêche de 
connaître les créanciers de l'État avec lesquels traitent les 
Spécialistes en Valeurs du Trésor. Cette dette rend l'État 
vulnérable aux marchés financiers et surtout aux pays 
étrangers. 


La Banque Centrale Européenne (BCE) a désormais la 
responsabilité de la politique monétaire des États membres 
du SEBC. Son président est Mario Draghi, ancien haut 
dirigeant de Goldman Sachs. Il pilote la politique 
économique des pays de l'eurozone en communion avec les 
gouverneurs des banques centrales nationales, libérés du 
contrôle public. Leur rôle est de promouvoir les dictats d'un 
régime autocratique dont ils sont les pleutres prestataires de 
services. 


La politique de la BCE doit garantir la stabilité des prix et 
l'équilibre des déficits publics. Comme la loi 
du 3 janvier 73 est étendue à tous les États membres, la BCE 
n'achète pas directement aux États les titres de dette 
publique qu'ils émettent pour se financer. Le conseil des 


gouverneurs fixe les taux d'intérêt auxquels les banques 
commerciales peuvent emprunter auprès de la BCE. 


12 Décision du Conseil constitutionnel n° 93-324 DC 
du 3 août 1993 « La Constitution de 1958 n'a donné 
compétence en matière monétaire qu'au Parlement, en 
application de l'article 34, et au Gouvernement, en 
application de l'article 20, dans le cadre de son pouvoir 
général de détermination et de conduite de la politique de la 
nation ». 

13 Op. Cit. 

14 Référendum du 20 septembre 1992. La question soumise 
au peuple français était : « Approuvez-vous le projet de loi 
soumis au peuple français par le Président de la République 
autorisant la ratification du traité sur l'Union Européenne ? ». 
15 Loi N° 93-980 relative au statut de la Banque de France et 
à l'activité et au contrôle des établissements de crédit, 
modifiée par la loi n°93-1444 du 31 décembre 1993. 

16 Sénateur Paul Girod, Rapport d'information fait au nom de 
la commission des Finances, du contrôle budgétaire et des 
comptes économiques de la Nation sur la gestion de la dette 
de l'État dans le contexte européen n°476, session 
extraordinaire de 2004-2005, Annexe au procès-verbal de la 
séance du 12 juillet 2005, pp. 37-38 : « Comme pour tous les 
établissements publics nationaux, l'État est en effet l'ultime 
responsable de la solvabilité de la Cades, en application de la 
loi du 16 janvier 1980 relative à l'exécution des jugements 
par les personnes morales de droit public. Les procédures de 
redressement et de liquidation judiciaire ne sont pas 
applicables à un établissement public (article 2 de la loi 
du 25 janvier 1985 relative au redressement et à la 
liquidation des entreprises) et, s'il est dissout, sa dette 
éventuelle est transférée à la collectivité qui l'a créé (l'État 
dans le cas de la Cades). L'État peut être tenu d'accorder une 


avance de trésorerie à la Cades afin de garantir sa liquidité si 
celle-ci se trouve en situation d'insuffisance de crédit 
constatée par décision de justice (loi du 16 juillet 1980). 
Enfin, par assimilation à celle de l'État, la signature de la 
Cades bénéficie du fameux triple À, qui constitue la meilleure 
notation possible à court, moyen et long terme ». 


Les « Spécialistes en Valeurs du Trésor » sont surtout 
spécialistes de la fraude... 


Barclays Bank est mise en cause dans la manipulation du 
marché de l'or. Le prix du cours de l'or est décidé deux fois 
par jour lors d'une téléconférence entre quatre banques. En 
mai 2014, Barclays paye une amende de 26 millions de livres 
à l'organisme de tutelle du secteur financier britannique. 


Bank of America a été reconnue coupable pour fraude dans 
la vente de crédits hypothécaires insolvables en trompant les 
établissements parapublics Fannie Mae et Freddie Mac aux 
États-Unis engendrant des pertes de 1 milliard de dollars. 
L'État américain a dû injecter 188 milliards de dollars pour 
les sauver suite à la crise des Subprimes. 


BNP Paribas a été condamnée par la justice américaine en 
mai 2015, et après avoir plaidé coupable, s'est acquittée 
d'une amende de 8,9 milliards de dollars pour violations 
d'embargos sur le Soudan, l'Iran et Cuba entre 2004 et 2012. 
En 2014, BNP Paribas a payé une amende de 80 millions de 
dollars aux États-Unis pour avoir participé à une escroquerie 


aux aides publiques afin de clore le dossier. De 1998 à 2005, 
la banque a détourné des garanties de paiement du 
ministère de l'agriculture américain (USDA). Elle est 
également poursuivie par l'association Sherpa pour 
escroquerie aggravée commise en bande organisée, recel de 
fraude fiscale et blanchiment aggravé impliquant 21 pays 
africains selon l'enquête préliminaire. 


Commerzbank, 2e banque allemande, s'est acquittée du 
paiement d'une amende de 1,45 milliard de dollars pour 
violations d'embargos sur le Soudan et l'Iran en mars 2015 et 
ainsi empêcher des poursuites pénales. La banque est 
également accusée d'avoir favorisé une fraude comptable 
pour la société japonaise Olympus. 


Crédit Suisse est mise en cause pour fraude fiscale 
impliquant 22.000 clients et un montant estimé 
entre 10 et 12 milliards de dollars. 


Deutsche Bank avait dissimulé une perte de trading 
de 12 milliards en 2009 et est mise en cause dans la 
manipulation du prix de l'or et de l'argent. 


Goldman Sachs est impliquée dans la manipulation du 
marché physique des matières premières, dans la vente 
abusive de produits financiers, de truquage des comptes de 
la Grèce lors de son entrée dans la zone euro. 


HSBC est mise en examen pour démarchage illicite et 
fraude fiscale en aidant 3.000 contribuables à frauder le fisc. 
Elle a collaboré avec les cartels de la drogue mexicains et 
colombiens dans le blanchiement d'argent et 
payé 1,9 milliard d'amende pour clore l'affaire. 


JP Morgan s'est acquittée d'une amende de 500 millions de 
livres pour éviter des poursuites pour évasion fiscale. 


UBS a payé 10 millions d'euros d'amende pour 
blanchiment aggravé de fraude fiscale en 2013. Une enquête 
est actuellement en cours selon laquelle près de 10 milliards 
d'euros d'actifs de Français non déclarés au fisc ont été gérés 
par elle entre 2004 et 2012. 


Les banques Barclays, JP Morgan, Citigroup, Bank of 
America, UBS, Crédit Suisse, HSBC, Royal Bank of Scotland, 
Société Générale, Deutsche Bank, Royal Bank of Canada sont 
mises en cause pour manipulation des taux Libor et Euribor 
auxquels 600.000 milliards (600 trilliards) de dollars de 
produits financiers sont adossés annuellement. Le préjudice 
de l'opération est estimé à 1.000 milliards de dollars. 
Barclays s'est déjà reconnue coupable et a payé une amende 
de 290 millions de livres. 


En septembre 2015, la justice américaine a mis en examen 
au moins dix banques dont HSBC, Barclays, JP Morgan Chase 
et Deutsche Bank pour manipulation des cours de l'or, de 
l'argent et du platine. 


Les banques bénéficient ainsi d'un accès privilégié aux 
ressources de la BCE à un taux ridiculement faible 
(genre 0 %) et, elles prêtent ensuite à un taux plus élevé, 
alors qu'une simple variation de taux peut coûter des 
milliards à l'État et donc aux contribuables. Cette entente 
explique, en partie, les niveaux record du service de la dette. 
S'agissant de la stabilité des prix, cette responsabilité 
confiée à la BCE nous semble être une farce. L'affaire de la 
manipulation des taux par les banques suffit à le révéler. 


L'idéologie repose sur un principe simple : la 
privatisation des gains distribués sous forme de 
bonus et dividendes quant tout va hien ; la 


socialisation des pertes dont la charge pèse sur les 
populations d'Europe en cas de crise du système. 
C'est le cas depuis 2008. 


Lorsque des crises éclatent, seule la richesse créée par 
l'économie productive peut permettre de sauver les banques 
de la faillite et empêcher un effondrement structurel. Alors, 
les gouvernements vassaux s'alignent. 


Dans un premier temps, on les oblige à s'endetter 
davantage pour injecter massivement des liquidités à coup 
de centaines de milliards afin de recapitaliser les 
banques!? et ainsi maintenir le système sous perfusion. Ces 
sommes sont ponctionnées sur les ressources fiscales, ce qui 
a pour effet immédiat de creuser encore davantage le déficit 
public et d'augmenter le besoin d'endettement de l'État 
auprès des Spécialistes. La dynamique est irrésistible et 
condamnée à l'implosion. 


Dans un second temps, on impose l'austérité aux peuples. 
Les nouveaux maîtres de la politique économique leurs 
concoctent des plans de rigueur car, juges et parties, ils 
trouvent les déficits trop importants ! Alors, ils dictent leurs 
commandements _: coupes budgétaires  drastiques, 
augmentations des impôts, recul de l'âge de la retraite, 
privatisation des secteurs d'intérêt général, augmentation 
des cotisations sociales. Il faut coûte que coûte rassurer les 
marchés sur la capacité des États à être encore en mesure de 
se soumettre pour rembourser leurs dettes. 


Face à ce système monétaire externalisé et hors de 
contrôle, les États membres de l'eurozone et leurs obsolètes 
institutions, sont condamnés à l'immobilisme. La monnaie 
commune (euro) lie quant à elle les peuples. La commission 
européenne indique qu'en « l'absence de possibilités de 


dévaluer la devise, les pays de la zone euro qui veulent 


redevenir compétitifs en termes de coûts se voient 
contraints de recourir à une dévaluation _ interne 
néanmoins leurs limites et leurs inconvénients,_ surtout en 
termes de croissance du chômage _et__ de _préjudices 
sociauxl£ ». L'Union Européenne ne peut conduire qu'à la 
destruction des sociétés et à l'asservissement des 
populations car la construction monétaire européenne n'est 
pas viable. 


La situation d'endettement dans laquelle se trouvent les 
États membres, conjuguée à l'impossibilité pour eux de créer 
leur propre monnaie, met à genoux la puissance publique. 
Les premiers à en avoir fait les frais sont les Grecs, depuis 
qu'en 2009 le berceau de la démocratie n'est plus en 
capacité d'assumer le service de sa dette, « ouvrant la voie à 
une crise humanitaire majeurel? » selon Yanis Varoufakis, 
ministre des finances démissionnaire du gouvernement 
Tsipras. 


L'endettement de la Grèce a atteint un niveau 
insoutenable (175 % du PIB en 2015) et provoqué des 
faillites d'entreprises, du chômage de masse et une grave 
crise politique. Le taux des suicides a augmenté de 100 % 
depuis le début de la crise. Et, tout ceci alors que la 
Spécialiste, Goldman Sachs, a participé à falsifier les 
comptes grecs durant des années et que, dans le même 
temps, elle a spéculé sur la faillite de l'État en toute 
impunité. Varoufakis témoigne qu'« en public, les créanciers 
clamaient leur souhaït de récupérer leur argent et de voir Ja 
Grèce se réformer. En réalité, ils n'avaient qu'un objectif : 
humilier notre gouvernement et nous forcer à capituler, 
même si cela signifiait l'impossibilité définitive pour les 
nations prêteuses de récupérer leur mise ou l'échec du 
programme de réformes que nous seuls pouvions convaincre 
les Grecs d'accepter£2 », 


Après avoir été exclu des négociations, on lui a fait savoir 
que « l'Eurogroupe [réunion des ministres des Finances des 
États membres de la zone euro] n'a pas d'existence légale. Il 
s'agit d'un groupe informel et, en conséquence, aucune loi 
écrite ne limite l'action de son président.21 » 


Le capitalisme financier n'a pas de contre-pouvoir et réalise 
sa propre volonté. Les événements récents (passage en force 
de la Constitution Européenne, prélèvements des comptes 
bancaires à Chypre, référendum grec non pris en compte...) 
mettent en lumière son caractère autocratique. La politique 
monétaire tient en échec la démocratie et empêche le bon 
fonctionnement de ses institutions. La marge de manœuvre 
des élus du peuple se subordonne à la volonté de la finance 
internationale. Souverain en puissance mais jamais en 
acte, le citoyen est maintenu dans la soumission. 


Le capitalisme financier s'est rendu maître de la politique 
dans son ensemble. || a démembré l'État et s'est approprié 
son attribut essentiel : sa monnaie. Il s'inscrit dans une 
logique de domination et de conquête motivée par le profit 
personnel et à court terme. L'économie française a été 
asséchée par des fuites monétaires sur les marchés financiers 
qui, non seulement n'ont pas réduit les déficits, mais les ont 
aggravés. La disparité de l'allocation des ressources s'est 
considérablement creusée. Le coût que représente la charge 
des dettes fiscale et sociale pèse sur l'équilibre de l'économie 
et détruit progressivement les acquis sociaux. Nous aurons 
l'occasion d'y revenir plus en détail, mais la France est en 
virtuel état de défaut de paiement et sa survie dépend de 
quelques sociétés privées qui font ou défont l'économie. 


La monnaie met en mouvement tout un système organisé 
et est le reflet de l'ordre social établi. Elle a un impact 
immédiat sur l'économie car elle l'irrigue ou l'assèche. 


L'appareil d'État tout entier se tient sous le joug du 
capitalisme financier. Le rôle de la Banque de France, elle- 
même aux ordres de la BCE, est limité à servir l'oligarchie 
financière et n'est plus autorisée à recevoir ses instructions 
du pouvoir politique. Ainsi, l'État n'est plus souverain et ne 
peut mener aucune politique publique qui s'opposerait aux 
intérêts des marchés financiers. 


L'agenda du capitalisme financier s'oriente tout 
naturellement vers la création d'une « Agence Européenne 
de la Dette », qui émettrait des obligations européennes 
(eurobonds) avec la garantie solidaire des États membres. 
Cette brillante proposition aurait vocation à mettre un terme 
à la crise des dettes souveraines car la mutualisation des 
dettes des États membres éviterait la spéculation des 
marchés envers les économies les plus vulnérables. 


L'absorption de stocks considérables de monnaie par une 
minorité parasitaire conduit à l'effondrement du système. 


17 Eric Toussaint, Bancocratie, CETIM, 2014, p. 291. « Les 
aides des gouvernements consistent en garanties et en 
injections de capitaux afin de recapitaliser les banques. Pour 
la période d'octobre 2008 à décembre 2011, 1174 milliards 
d'euros (soit 9,3 % du PIB de l'UE) de garanties ont été 
accordés par les gouvernements de l'Union européenne pour 
assumer les dettes bancaires en cas de nécessité. Il faut y 
ajouter 442 milliards d'euros (3,5 % du PIB de l'UE) 
d'injections de capitaux publics dans le capital des banques. 
En 2012 et en 2013, les recapitalisations ont continué : 
environ 40 milliards d'euros en Espagne rien qu'en 2012, 
plus de 50 milliards d'euros en Grèce, une vingtaine de 
milliards d'euros à Chypre, 4 milliards d'euros 
supplémentaires pour Dexia en Belgique, 3,9 milliards 


d'euros pour Monte dei Paschi en Italie, 3,7 milliards d'euros 
aux Pays-Bas pour la banque SNS, 4,2 milliards d'euros au 
Portugal, sans oublier l'Irlande, la Slovénie, la Croatie. Il faut 
préciser que ces aides directes apportées par les 
gouvernements l'ont été sans que soit exigée en contre- 
partie l'entrée des représentants des États dans les conseils 
d'administration des banques en vue de contrôler l'utilisation 
des fonds mis à disposition ». 

18 Communiqué de presse de la Commission Européenne 
du 21 janvier 2014, Évolution de l'emploi et de la situation 
sociale : l'examen annuel souligne la nécessité de contrer les 
risques de pauvreté des travailleurs. 

19 Yanis Varoufakis, Serge Halimi, Renaud Lambert, Costas 
Lapavitsas, Pierre Rimbert, Europe : le révélateur grec, Les 
Liens qui Libèrent, 2015, p. 12. 

20 Op. Cit., p. 20. 

21 Op. Cit., p. 26. 


-2- Le théâtre des marionnettes : le monde entier 
est tenu en laisse par les banques 


La fin de la Seconde Guerre Mondiale marque également 
un tournant historique dans la diplomatie entre les Nations. 
Se créent des institutions supra-nationales pour mettre en 
œuvre une gouvernance mondiale. De profondes 
transformations sont à l'œuvre. Les seuls vrais vainqueurs du 
conflit sont les États-Unis. Ils détiennent 75 % de l'or mondial 
et la bombe atomique. Après les massacres d'Hiroshima et 
Nagasaki, le monde entier est convaincu de sa suprématie. 
Un nouvel ordre international Ss'instaure : politique, avec la 
création de l'ONU, militaire, avec l'OTAN, économique, avec 


les Accords de Bretton Woods, qui donnent naissance à la 
Banque Mondiale et au Fonds Monétaire International. 


Les accords de Bretton Woods instaurent un système 
monétaire international autour du dollar. Chaque monnaie se 
voit attribuer une parité par rapport à cette devise. De la 
sorte, les États-Unis disposent d'une monnaie nationale 
également monnaie de réserve. La banque centrale 
américaine (Federal Reserve, ou Fed lancée en 1913) s'est 
inspirée en partie de la Banque de France de 1800 (voir 
l'annexe 1 en fin de ce livre) en raison de ses actionnaires 
privés. Donc, la Fed, comme la Banque de France à ses 
débuts, est une entreprise privée. Elle n'est pas une 
institution gouvernementale mais les dollars fabriqués par 
cette entreprise servent d'étalon au monde entier. Conscient 
du danger que représente le « privilège exorbitant » des 
américains, le Général de Gaulle réclame l'or de la France et 
dénonce les accords de Bretton Woods22. En 1966, il envoie 
un navire chargé de 3 milliards de dollars papier aux États- 


Unis, mais Washington rechigne à lui restituer la contre- 
partie en or23. 


En 1971, le président des États-Unis, Richard Nixon, 
annonce la fin de la convertibilité du dollar en or. Le système 
de change devient flottant, les monnaies voient leur cours 
fluctuer les unes par rapport aux autres. Le marché devient 
extrêmement volatile. Pour donner du crédit à cet étalon qui 
ne repose sur rien, les États-Unis, gendarme du monde, se 
rendent maître d'orchestre des relations diplomatiques. 
L'ingérence prolifère. 


L'orientation de la diplomatie entre les Nations 
revêt une importance vitale pour le capitalisme 
financier. La transition vers un système monétaire 
international de changes flottants le rend 
intrinsèquement instable. 


Un problème majeur le révèle lors du premier choc 
pétrolier. En réponse à la guerre de Kippour en 1973, 
l'Organisation des Pays Exportateurs de Pétrole (OPEP) 
organise un embargo contre les « Sept Sœurs » - Îles 
compagnies étrangères qui exploitent leur pétrole. 
Le 19 octobre, Nixon fait voter au Congrès une aide 
de 2,2 milliards de dollars en faveur d'Israël. L'Iran, les cinq 
Émirats du golfe et l'Arabie Saoudite, décident une 
augmentation de 70 % du prix du pétrole. Ils proposent 
également le retrait des capitaux arabes des banques, afin 
de porter préjudice à l'économie américaine qu'ils 
considèrent complice d'Israël. 


L'interconnexion des économies oblige les États-Unis à 
maintenir artificiellement le cours du dollar à un prix élevé 
suite à l'effondrement du système de taux de change fixe et 
pour pallier la spéculation sur le marché du Forex24. Du côté 
de l'OPEP, les revenus du pétrole dans ces pays ne peuvent 
pas être absorbés par leur économie. Ils sont placés sur les 
marchés de capitaux via des sociétés financières. Grâce à 
cette dépendance, les États-Unis, au moyen de négociations 
et de programmes économiques sur mesure, renouent avec 
l'Arabie Saoudite et le Koweit. Afin de maintenir une 
demande importante de dollars partout dans le monde, les 
États-Unis imposent que les pays exportateurs de pétrole le 
vendent en dollars (pétrodollars) moyennant une protection 
militaire. De même, les principaux acquéreurs étrangers de 
bons du Trésor américain sont sous occupation militaire 
(Japon, Taïwan, Corée du Sud)25. La politique monétaire 
devient plus que jamais liée à la diplomatie entre les Nations. 


Sous couvert d'aide au développement, ces institutions 
mettent en place des programmes d'ajustement structurel 


subordonnés à l'octroît de prêts irrécouvrables accordés à 
certaines conditions. Le but est d'empêcher le 


développement économique et social de ces pays afin que le 
capitalisme financier puisse jouir des rentes que lui procure 
l'économie mondiale. De la sorte, le FMI et la Banque 
Mondiale sont « devenus, dans le contexte de la contre- 
révolution économique mondiale des années Reagan, des 
organismes chargés du recouvrement des créances pour le 
compte des banques commerciales2ê > selon Fantu Cheru, 
expert indépendant pour l'ONU. 


Le Fonds Monétaire International et la Banque 
Mondiale réalisent la volonté de l'oligarchie 
financière en pilotant la stratégie du Club de Londres 
et du Club de Paris? composés des créanciers 
internationaux2ë. 


Les États asservis doivent rembourser les intérêts de la 
dette, ce qui permet de les tenir en laisse. Loin d'être la 
solution aux problèmes de ces États, ils en sont une cause 
insurmontable. Les intérêts des industriels et des financiers 
orientent les décisions de ces institutions dont les débats ont 
lieu à huis clos. Des prêts à des taux usuraires sont accordés 
aux États pauvres mais à condition qu'ils mettent en place 
une économie libérale et privatisent les secteurs publics afin 
que des firmes occidentales puissent les exploiter sans 
contrainte22? : 


Grâce à la crise de la dette des pays dudit Tiers Monde 
et aux politiques d'ajustement structurel qui ont suivi, les 
grandes puissances capitalistes industrialisées ont pu 
renforcer leur emprise sur les économies de la Périvhérie 
tout en imposant des sacrifices sans fin aux peuples qui 
y vivent.20 


Une bonne politique « d'ajustement structurel » doit 
aboutir au contrôle de la politique monétaire, à la 
privatisation des services publics, à la levée des barrières 


N 


douanières et donc à l'augmentation de la pauvreté, du 
chômage et des inégalités, à la réduction des recettes 
fiscales, à la violation du droit à l'alimentation, à l'eau, au 
logement, à l'éducation et au travail. Une bonne politique 
d'ajustement structurel est destinée à empêcher le 
développement économique et social des États endettés. Le 
pouvoir financier et industriel identifie un pays ayant des 
ressources naturelles et se sert de ces institutions de façade 
pour monter des prêts irrécouvrables. Dans le but de 
contrôler leur politique économique et sociale, d'empêcher 
leur développement, les conglomérats privatisent les 
secteurs d'intérêt général. 


Les liens entre les Nations s'en trouvent bouleversés et ces 
pratiques instaurent un rapport nouveau entre les peuples, 
rendu nécessaire par la transition d'un système monétaire à 
un autre. Le capitalisme financier voit sa légitimité ébranlée 
par des crises systémiques et cycliques. Certains États 
cherchent des alternatives à la dictature du dollar (Irak, 
Lybie). 11 faut savoir que la Fed dispose de lingots d'or à Fort 
Knox, mais pas forcément du 24 carats (or de banque) qui 
sont la seule garantie aux émissions de billets de la banque 
centrale américaine. 


Dans un tel contexte, la guerre contre le terrorisme est une 
aubaine. D'abord parce qu'une guerre doit pouvoir se 
financer, ensuite, parce qu'une guerre permet de créer le 
chaos là où un nouvel ordre envisagerait de s'installer. À ce 
titre, l'instrumentalisation du droit des peuples à disposer 
d'eux-mêmes est devenue un prétexte à la guerre en 
Aghanistan, en Syrie, en Lybie, au Mali ou encore en Irak. 
Suite aux attentats du 11 septembre 2001, le gouvernement 
américain prend à cœur sa mission d'éradiquer la menace 
terroriste de la planète. Pour Jean-François Gayraud, 
commissaire divisionnaire de la police nationale, « Oussama 
Ben Laden à joué le rôle historique d'arme de diversion 


massive. On notera l'ironie de la situation. Ce qu'il n'a pu 
accomplir le 11 septembre 2001 - abattre la finance 
américaine à Wall Street, cœur symbolique du « Grand 
Satan »-, les dérives mêmes du système ont été à deux 
doigts de le réaliser. Or, si la finance américaine à paru 
proche du collapsus, ce n'est pas par l'action de « méchants 
terroristes étrangers », mais en raison des folies prédatrices 
de ses « cols blancs » et autres experts en « innovations 
financières ». Le véritable ennemi était intérieur, proche et 
familier, et non pas extérieur, lointain et étranger? ». 
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Colin CT Secrétaire d'État américain 
5 février 2003, Conseil des Nations Unies 


Ainsi, depuis les attentats du World Trade Center, le 
gouvernement américain a orienté la majeure partie de ses 
moyens en police et en espionnage dans la traque aux 
terroristes. 


Tandis que la démocratie et le libéralisme sont 
vantés à travers le monde, ils sont devenus le 
prétexte qui permet de renverser des gouvernements 


pour s'accaparer les terres, ouvrir les frontières et 
maintenir les peuples dans la détresse économique 
et le chaos social. 


En une moitié de siècle, les banques se sont bâti un empire 
par leurs prises de participation dans des sociétés financières 
et industrielles étrangères. L'adoption de la Charte des 
Nations-Unies en 1945 donne une nouvelle impulsion aux 
relations internationales. Elle proclame le droit des peuples à 
disposer d'eux-mêmes, pour tous les pays, colonisés ou non. 
Cependant, cela ne change rien. Une forme nouvelle 
d'impérialisme est à l'œuvre : le néo-colonialisme. 


L'asservissement par la dette est le mode de domination 
du néo-colonialisme. Il prend en otages des populations 
entières et les maintient dans l'extrême pauvreté. Les 
services publics censés apporter les garanties matérielles 
attachées à la dignité humaine sont inexistants et toute 
stabilité politique est inenvisageable. Le capitalisme 
financier, conjugué à des intérêts industriels et 
commerciaux, organise un système totalitaire qui fabrique la 
misère. Le droit à l'autodétermination constitue le fondement 
selon lequel un État doit guider son destin souverainement. 
La communauté internationale reconnaît ainsi que les droits 
fondamentaux ne peuvent s'exercer en dehors du droit des 
peuples à disposer d'eux-mêmes. 


Chaque État détermine son statut politique et assure 
librement son développement économique, social et culturel. 
Tous les peuples peuvent disposer librement de leurs 
richesses et de leurs ressources naturelles, sans préjudice 
des obligations qui découlent de la coopération économique 
internationale, fondée sur le principe de l'intérêt mutuel. En 
aucun cas, une population ne peut être privée de ses propres 
moyens de subsistance. Or, des conglomérats financiaro- 
industriels pillent le monde afin d'en exploiter les ressources 


et empêchent les États de conduire leurs politiques 
librement. 


22 Conférence de presse du 4 février 1965, Palais de 
l'Elysée : « Les conditions qui ont pu, naguère, susciter le 
« Gold Exchange Standard » se sont modifiées, en effet. Les 
monnaies des États de l'Europe occidentale sont aujourd'hui 
restaurées, à tel point que le total des réserves d'or des Six 
équivaut aujourd'hui à celui des Américains. Il le dépasserait 
même si les Six décidaient de transformer en métal précieux 
tous les dollars qu'ils ont à leur compte. C'est dire que la 
convention qui attribue au dollar une valeur transcendante 
comme monnaie internationale ne repose plus sur sa base 
initiale, savoir la possession par l'Amérique de la plus grande 
partie de l'or du monde. Mais, en outre, le fait que de 
nombreux États acceptent, par principe, des dollars au 
même titre que de l'or pour compenser, le cas échéant, les 
déficits que présente, à leur profit, la balance américaine des 
paiement, amène les États-Unis à s'endetter gratuitement 
vis-à-vis de l'étranger. En effet, ce qu'ils lui doivent, ils le lui 
paient, tout au moins en partie, avec des dollars qu'il ne 
tient qu'à eux d'émettre, au lieu de les leur payer totalement 
avec de l'or, dont la valeur est réelle, qu'on ne possède que 
pour l'avoir gagné et qu'on ne peut transférer à d'autres 
sans risque et sans sacrifice ». 

23 Selon le Fonds Monétaire International, un gouvernement 
peut échanger ses dollars contre de l'or, à 35 dollars l'once, 
quand il le souhaite. Si les États-Unis possèdent par 
exemple 1 million d'onces d'or, ils n'ont pas le droit 
d'imprimer pour plus de 35 millions de dollars. 

24 Le Foreign Exchange Market (Forex) est le marché sur 
lequel s'échangent les devises. 

25 David Graeber, Dette, 5000 ans d'histoire, Les Liens qui 
Libèrent, 2011, p. 448. 


26 Rapport de l'expert indépendant, M. Fantu Cheru, Effets 
des politiques d'ajustement structurel sur la jouissance 
effective des droits de l'homme, E/CN.4/1999/50, 24 février 
1999. 

27 Fonds Monétaire International, Guide des Comités, 
Groupes et Clubs : « Club de Londres : groupe informel de 
banques commerciales qui se réunissent pour négocier 
ensemble leurs créances sur un débiteur souverain. Club de 
Paris : un groupe informel de créanciers officiels (pays 
industrialisés pour la plupart) qui recherchent des solutions 
coordonnées et durables pour les pays endettés en proie à 
des difficultés de paiements. Les membres du Club de Paris 
consentent à rééchelonner ou réduire le service des dettes 
pendant une période donnée ou à une date donnée. Bien 
que le Club de Paris n'ait pas d'existence juridique, ses 
membres conviennent de règles et de principes qui visent à 
faciliter la conclusion d'accords concertés de 
rééchelonnement de dette rapides et efficaces. L'existence 
de ce groupe volontaire remonte à 1956, époque à laquelle 
l'Argentine a accepté de rencontrer ses créanciers publics à 
Paris. Depuis lors, le Club de Paris et ses différents groupes 
ad hoc ont conclu 429 accords avec 90 pays débiteurs. Le 
FMI et le Club de Paris entretiennent des contacts étroits, car 
ce dernier exige en général des pays qu'ils soient engagés 
dans un programme appuyé par le FMI pour être habilités à 
bénéficier d'un accord de rééchelonnement ». 

28 Conseil économique et social des Nations Unies, Rapport 
de l'expert indépendant, M. Fantu Cheru, Effets des 
politiques d'ajustement structurel sur la jouissance effective 
des droits de l'homme, E/CN.4/1999/50, 24 février 1999 : 
« Entre 1986 et 1996, 178 accords de réaménagement de la 
dette ont été conclus avec les créanciers officiels membres 
du Club de Paris et 55 accords de réaménagement avec les 
banques commerciales du Club de Londres. Sur 
les 178 accords conclus avec des créanciers officiels, 
106 concernaient des pays d'Afrique subsaharienne. Le 


rééchelonnement peut atténuer des problèmes immédiats de 
liquidité, mais il accroît encore le stock total de la dette. À Ja 
fin de 1988, par exemple, environ 40 % de l'encours total de 
la dette non concessionnelle à long terme des pays africains 
vis-à-vis du Club de Paris représentaient les intérêts 
capitalisés à la suite d'un rééchelonnement décidé avec le 
Club. Le rééchelonnement n'est donc qu'une “fiction 
comptable" et ne contribue guère à réduire le volume des 
engagements des pays vis-à-vis des créanciers officiels ». 

29 Joseph E. Stiglitz, La grande désillusion, Librairie Arthème 
Fayard, 2002. 

30 Eric Toussaint, La finance contre les peuples, la bourse ou 
la vie, Syllepse, CETIM, CADTM, 2004, p.63. 

31 Jean-François Gayraud, La grande fraude : Crime, 
Subprimes et Crises financières, Éditions Odile Jacob, 2011, 
p.112. 


Thomas Sankara, un chef d'État qui se révolte contre la 
dette : 
son discours du 29 juillet 198722 





Monsieur le Président, 
Messieurs les Chefs des délégations, 


Je voudrais qu'à cet instant nous puissions parler de cette 
autre question qui nous tiraille : la question de la situation 
économique de l'Afrique. Autant que la paix, elle est une 
condition importante de notre survie. [...] 


Nous estimons que la dette s'analyse d'abord de par ses 
origines. Les origines de la dette remontent aux origines du 
colonialisme. Ceux qui nous ont prêté de l'argent, ce sont 
ceux là qui nous ont colonisés, ce sont les mêmes qui 
géraient nos États et nos économies, ce sont les 
colonisateurs qui endettaient l'Afrique auprès des bailleurs 
de fonds, leurs frères et cousins. 

Nous étions étrangers à cette dette, nous ne pouvons donc 
pas la payer. 


La dette, c'est encore le néo-colonialisme où les 
colonisateurs se sont transformés en assistants techniques ; 
en fait, nous devrions dire qu'ils se sont transformés en 
assassins techniques ; et ce sont eux qui nous ont proposé 
des sources de financement. 


Des bailleurs de fond, un terme que l'on emploie chaque 
jour comme s'il y avait des hommes dont le bâäillement 
suffisait à créer le développement chez les autres ! Ces 
bailleurs de fond nous ont été conseillés, recommandés. On 
nous a présenté des montages financiers alléchants, des 
dossiers ; nous nous sommes endettés pour 50 ans, 60 ans, 
même plus, c'est-à-dire que l'on nous a amenés à 
compromettre nos peuples pendant cinquante ans et plus. 
Mais la dette, sous sa forme actuelle, contrôlée, dominée par 
l'impérialisme, est une reconquête savamment organisée 
pour que l'Afrique, sa croissance, son développement 


obéisse à des paliers, à des normes qui nous sont totalement 
étrangères, faisant en sorte que chacun de nous devienne 
l'esclave financier, c'est-à-dire l'esclave tout court, de ceux 
qui ont eu l'opportunité, la ruse, la fourberie de placer les 
fonds chez nous avec l'obligation de rembourser. [...] 


On nous demande aujourd'hui d'être complices de la 
recherche d'un équilibre, équilibre en faveur des tenants du 
pouvoir financier, équilibre au détriment de nos masses 
populaires. Non, nous ne pouvons pas être complices, non, 
nous ne pouvons pas accompagner ceux qui sucent le sang 
de nos peuples et qui vivent de la sueur de nos peuples, 
nous ne pouvons pas les accompagner dans leur démarche 
assassine. [...] 


Nous avons le devoir aujourd'hui de créer le front uni 
d'Addis-Abeba contre la dette. 


Ce n'est que de cette façon que nous pouvons dire aux 
autres qu'en refusant de payer la dette nous ne venons pas 
dans une démarche belliqueuse, au contraire, c'est dans une 
démarche fraternelle pour dire ce qui est. 


Du reste les masses populaires en Europe ne sont pas 
opposées aux masses populaires en Afrique, ce sont les 
mêmes qui exploitent l'Europe ; nous avons un ennemi 
commun ». 


Thomas Sankara fut assassiné moins de trois mois 
après avoir prononcé ce discours, le 15 octobre 1987. 


32 Thomas Sankara, Jean Ziegler, Discours sur la dette, 
Elytis, 2014 : Ce discours fut prononcé à la vingt-cinquième 
Conférence du sommet des pays membres de l'Organisation 


de l'Unité Africaine à Addis-Abeba, le 29 juillet 1987 sous la 
présidence du chef d'État de la Zambie, Kenneth Kaunda, le 
père de l'indépendance de son pays. Thomas Sankara, 
président du Burkina Faso, fut assassiné le 15 octobre 1987. 

L'assujettissement se poursuit et s'organise aux quatre 
coins du monde. Lorsque le temps de la décolonisation est 
arrivé, les banques ne retirent pas leurs capitaux des pays 
occupés. Les dettes qui asservissent ces États sont 
maintenues et grâce à des alliances dans des sociétés 
industrielles, elles pillent leurs richesses. Malgré les vagues 
de décolonisation, les territoires libérés peuvent prendre 
l'apparence d'États-Nations, mais tous les liens commerciaux 
et financiers sont maintenus. 


La décolonisation laisse ces États, qui ont survécu à la 
transition politique, criblés de dettes. La commission Lester 
Pearson a estimé qu'en 1977, la dette, c'est-à-dire le 
remboursement annuel du principal et le paiement des 
intérêts, dépasse à lui seul le montant brut des nouveaux 
prêts dans une proportion de 20 % en Afrique et de 30 % en 
Amérique latine? à cause des taux usuraires qui sont 
pratiqués. 


Il s'agit simplement d'asphyxier l'emprunteur pour le voler 
en douceur. « Au cœur de cette détérioration, il y a une crise 
d'une ampleur universelle pratiquement sans précédent, 
l'endettement du tiers monde, soit 1,8 trillion de dollars, vis- 
à-vis de banques et de gouvernements occidentaux et 
d'institutions multilatérales comme le Fonds monétaire 
international (FMI) et la Banque mondiale=#,. 


Pourtant, entre 1986 et 1996, ce sont 1,7 trillion de dollars 
qui ont été remboursés par les pays en développement. Or, 
ces montants ne représentent que les intérêts de la dette et 
non son capital. « L'« aide » est donc pour un État néo- 
colonial simplement un crédit doué d'un mouvement de va- 


et-vient, payé par le maître néo-colonialiste, passant par 
l'État néo-colonial, et revenant au maître sous forme de 


bénéfices accrus. » 


33 Melik Ozden, Dette et droits humains, Conséquences de 
la dette des pays du Sud sur les droits humains et état des 
lieux de son traitement dans les instances onusiennes, Une 
collection du Programme Droits Humain du Centre Europe- 
Tiers Monde (CETIM), 2007. 

34 Conseil économique et social des Nations Unies, Rapport 
de l'expert indépendant, M. Fantu Cheru, Effets des 
politiques d'ajustement structurel sur la jouissance effective 
des droits de l'homme, E/CN.4/1999/50, 24 février 1999. 
35Kwame Nkrumah, Le néo-colonialisme, Dernier stade de 
l'impérialisme, Éditions Présence Africaine, 1965, Londres, 
p. 14. 


Le président du Ghana, Kwame Nkrumah, a montré comment 
les tentacules de la pieuvre bancaire tiennent tous les pays 
africains en laisse 





« Le néo-colonialisme aujourd'hui représente l'impérialisme 
à son stade final, peut-être le plus dangereux. [...] L'essence 
du néo-colonialisme, c'est que l’État qui y est assujetti est 
théoriquement indépendant, possède tous les insignes de la 
souveraineté sur le plan international. Mais en réalité, son 
économie, et par conséquent sa politique, sont manipulées 
de l'extérieur. Des monopoles étendent leurs organisations 
bancaires et industrielles à travers le continent africain. 
Leurs porte-parole défendent leurs intérêts dans les 
parlements et les gouvernements, et siègent dans les 
organisations internationales qui, théoriquement, existent 
pour la défense de la paix mondiale et l'amélioration des 
conditions de vie des pays sous-développés. Contre une telle 
phalange de forces, comment pouvons-nous agir ? [...] 


Il est certain que ceux qui contrôlent les principales 
zones monétaires déposent des bombes à 
retardement au sein des mécanismes financiers 


propres aux pays africains. En effet, ces mécanismes sont 
sous contrôle des monopoles financiers impérialistes, des 
banquiers et des financiers qui se sont employés ces 
derniers temps à fonder des établissements dans toute 
l'Afrique, à s'infiltrer jusqu'au cœur de l'économie de 
nombreux pays, et à tisser des liens avec les entreprises les 
plus importantes créées pour l'exploitation des ressources 
naturelles du continent sur une plus vaste échelle que 
jamais, afin de s'assurer d'immenses profits personnels. [...] 
L'importance de la participation des banques étrangères 
dans les banques africaines est mise en évidence par la liste 
ci-aprés : 


République du Congo : Le Crédit Congolais est une filiale 
de la Barclay's Bank par l'intermédiaire de la Banque du 
Commerce d'Anvers. La Banque Internationale pour le 
Commerce et l'Industrie du Congo est une filiale de la 
B.N.C.I. d'Afrique ; la Banque Commerciale Congolaise est 
une filiale du Crédit Lyonnais ; la Société Générale de 
Banques au Congo est constituée par la Bayerische 
Vereinsbank (5 %}), la Société Générale de Paris (51 %), 
Banco Nazionale del Lavoro, la Banque de l'Union Parisienne 
et Bankers International Corporation (Morgan guaranty). 


Congo (Léopolduille) : La Banque Internationale pour le 
Commerce est une filiale de la B.N.C.I.; la Société Congolaise 
de Banque est aussi une filiale de la B.N.C.I.; la Banque 
Belge d'Afrique (Banque de Bruxelles et Brufina) ; Banque 
Centrale du Congo Belge et du Ruanda-Urundi (Société 
Générale de Belgique) ; Banque du Congo Belge (Société 
Générale de Belgique et Compagnie du Congo pour le 
Commerce et l'Industrie) ; Banque Belgo-Congolaise (Société 
générale de Belgique et C.C.C.lI.). 


Cameroun : Société Camerounaise de Banque (Deutsche 
Bank (5 %) et Crédit Lyonnais) ; Banque Internationale pour 


le Commerce et l'Industrie (la B.I.C.I. du Cameroun est une 
filiale de la B.N.C.I.) ; la Société Générale de banque au 
Cameroun est constituée par la Bayerische Vereinsbank 
(5 %), Société Générale de Paris (51 %), Banque de l'Union 
parisienne, Banco Nazionale del Lavoro et Bankers 
International Coraporation (Morgan Guaranty). 


Gabon : Union Gabonaise de Banque (Deutsche Bank 
(10 %) et Crédit Lyonnais). 


Libéria : La Banque de Monrovia est la propriété à 100 % 
de la First National City Bank of New York (Morgan) ; Liberian 
Trading and Development Bank (Mediobanca (60 %}) et 
Bankers International Corporation (Morgan)). 


Libye : The Sahara Bank (Tripoli) (Bank of America 
International N.Y, Bank of America, California, Banco de 
Sicilia, Palerme - Bank of America Associate). 


Centre-Afrique : L'Union Bancaire en Afrique Centrale est 
la propriété de la Société Générale de Paris et du Crédit 
Lyonnais. 


Nigeria : Barclay's Bank D.C.O.; Bank of West Africa ; 
Philip Hill (Nigeria) Ltd., est constituée par Philip Hill (40 %), 
Banca Commercial ltaliana (30 %) et Crédit Lyonnais (30 %) ; 
United Bank for Africa (B.N.C.I., Rotterdamsche Bank, Banco 
Nazionale del Lavoro et Bankers Trust Corporation - 

Morgan) ; Nigerian Industrial Development Bank (Chase 
International Corporation, Bank of America, Northwest 
International Bank, Irving International Finance Corporation, 
Bank of Tokyo, Instituto Mobiliare Italiano et Commerzbank 
ont acquis ensemble des actions d'une valeur de 
480.000 livres ; Société Financière pour les Pays d'Outre-Mer 
formée de International Finance Corporation (490.000 livres), 
Capitaux Privés au Nigeria (20.000 livres) et The Investment 


Company of Nigeria (500.000 livres). Un prêt du 
gouvernement porte le total des fonds à 4 millions et demi 
de livres sterlings. 


Ruanda Urundi : La Banque de Ruanda Urundi est une 
filiale de la B.N.C.I. 


Soudan : Nilein Bank (Banque des Deux Nils) est une 
filiale du Crédit Lyonnais. 


Côte d'Ivoire : La Société Générale de Banques en Côte 
d'Ivoire est formée par la Bayerische Vereinsbank, la Société 
Générale de Paris, la Banque de l'Union Parisienne, Banco 
Nazionale del Lavoro et Bankers International Corporation 
(Morgan Guaranty) ; la Banque lvoirienne de Crédit est une 
filiale du Crédit Lyonnais ; la B.I.C.I de Côte d'Ivoire est une 
filiale de la B.N.C.I et la Société Ivoirienne de Banque est 
formée de la Deutsche Bank (16 %) ; du Crédit Lyonnais 
(42 %), de l'International Banking Corporation (16 %) de Ja 
Banca commerciale italiana (16 %) et du gouvernement de 
Côte d'Ivoire (10 %). 


Dahomey : La Société dahoméenne de banque est une 
filiale du Crédit Lyonnais. 


Mali : La Banque Malienne de Crédit et de Dépôts est une 
filiale du Crédit Lyonnais. 


Maroc : La Banque Franco-Suisse pour le Maroc est 
formée par la Swiss Bank Corporation (50 %) et le Crédit 
Commercial de France (50 %) ; la Banque Nationale pour le 
Développement Economique est formée par la Deutsche 
Bank, Banco Nazionale del Lavoro et Commerzbank ; la 
Caisse marocaine des marchés est en partie propriété du 
Crédit foncier de France ; la Banque Foncière du Maroc 
appartient en partie au Crédit du Nord ; la Banque 


Commerciale du Maroc est formée par le Crédit Industriel et 
Commercial (CIC), le Crédit Lyonnais du Maroc, l'Union 
Africaine et Financière du Maroc et l'Union Européenne 
Industrielle et Financière. 


Tchad : La Banque Tchadienne de Crédit et de Dépôts 
(gouvernement du Thad et Crédit Lyonnais) 


Tunisie : Union Bancaire pour le Commerce et l'Industrie 
(B.N.C.I. et Banco di Roma) ; Banque de Tunisie (CIC) ; Union 
Internationale de Banques (Société Tunisienne de Banques, 
Banca Commerciale Italiana, Commerzbank et Bank of 
America) ; Banque d'Escompte et de Crédit à l'Industrie en 
Tunisie (B.E.I.T.) est formée par la Banque Industrielle pour 
l'Afrique du Nord (Banque de l'Indochine, 5 %), International 
Banking Corporation (Morgan Guaranty) et le Comptoir 
National d'Escompte de Paris. 


Madagascar : Banque Malgache d'Escompte et de Crédit 
(gouvernement malgache et Comptoir National d'Escompte 
de Paris) 


Afrique du Sud : en dehors de Barclays D.C.O., du Crédit 
Lyonnais et d'autres grandes banques du Royaume-Uni et de 
France, on trouve French Bank of South Africa (Banque de 
l'Indochine), First National City Bank of New York Ltd. 
Banque Commerciale Africaine (C.I.C : 12,631 actions) et la 
Standard Bank »36. 


36 Kwame Nkrumah a été président du Ghana 
de 1960 à 1966. 

Les banques locales sont contrôlées par des banques 
occidentales dans la même logique de démembrement des 
États. 1l s'agit de s'en approprier l'essence. Par exemple, les 


plus importantes banques du monde se partagent 
l'actionnariat des banques africaines de sorte qu'elles les 
détiennent en propriété. L'oligarchie financière occidentale 
contrôle conjointement les établissements de crédit des pays 
étrangers. En plus de cet asservissement par la dette, se 
créent des alliances au sein de trusts aux ramifications 
indénombrables qui se partagent l'exploitation de l'étain, du 
fer, du cuivre, du chrome, du cobalt, du zinc, du plomb, du 
manganèse, des diamants, de l'or, du pétrole et de toutes 
autres ressources provenant des sols et sous-sols : 


En Angleterre les noms des « Cinq Grandes » banques sont 
connus de tous. Ces établissements disposent d'immenses 
ressources et sont en liaison étroite avec les gros industriels 
pour former un groupe restreint et particulièrement puissant, 
possédant des intérêts universels. En 1951, les 
147 directeurs des 5 grandes banques occupaient à eux 
tous 1.008 postes d'administrateurs, dont 229 dans d'autres 
établissements financiers : autres banques, compagnies 
d'assurance et trusts d'investissements.?7 


Les États riches en ressources naturelles sont pris 
d'assaut par des sociétés financières, industrielles et 
commerciales. Cette néo-colonisation ne se 
manifeste pas seulement par des guerres militaires 
mais par de l'ingérence et un asservissement 
économique et financier. 


Ces alliances se sont maintenues et sont un obstacle 
insurmontable pour les pays riches en ressources naturelles. 
Les peuples qui y vivent sont assis sur de l'or mais croulent 
sous les dettes. || en est de même en Amérique latine. La 
Bolivie, particulièrement riche en métaux, dispose 
d'importantes réserves de gaz naturel et de pétrole 
découvertes au début des années 1990. Des entreprises 
étrangères les exploitent. Il faut attendre 2005 et la 


% 


nomination d'Evo Morales, pour mettre un terme à cette 
exploitation et pour que les ressources gazières et pétrolières 
soient nationalisées?£. Outre la privatisation des profits, les 
dommages collatéraux en terme sociaux sont conséquents. 


L'impérialisme économique et financier nie aux peuples les 
droits fondamentaux attachés à la dignité humaine. Au 
Guatemala, l'entreprise Goldcorp et sa filiale Montana y 
obtiennent en 2003 l'exploitation de la mine Marlin, une 
mine d'or et d'argent, sans considération pour les 
populations indigènes qui y vivent. Depuis le début de 
l'exploitation de la mine, le droit à l'alimentation, à l'eau, au 
logement et à la santé des populations locales sont menacés. 
Seul 1 % des revenus de la firme est reversé à l'État. Au 
Ghana, l'exploitation de l'or, des diamants et du manganèse 
représente une menace pour le droit à l'eau, à l'alimentation 
et à la santé, des populations locales. L'exploitation de la 
mine d'or Akyem dans la zone forestière protégée d'Ajenua 
Bepo, par une société américaine, a conduit à l'expulsion 
de 9.000 personnes de leurs terres. 


Tout ce système a largement été permis par la corruption 
d'une partie de la classe dirigeante dans ces pays qui n'ont 
« pas soulevé de protestations en Occident tant que ces 
régimes fantoches servaient fidèlement les politiques 
extérieures des puissances occidentales». 


37 Kwame Nkrumah, Le néo-colonialisme, Dernier stade de 
l'impérialisme, Éditions Présence Africaine, 1965, Londres, 
p.226. 

38 Melik Ozden et Christophe Golay, Le droit des peuples à 
l'autodétermination et à la souveraineté permanente sur 
leurs ressources naturelles sous l'angle des droits humains, 


Une collection du Programme Droits Humains du Centre 
Europe - Tiers Monde (CETIM). 
39 Op. Cit. p. 9. 


Manipulation du prix du cuivre (bien avant la banque 
Goldman Sachs ou Blythe Masters) : le suicide de Denfert- 
Rochereau en 1889 





Le suicide d'Eugène Denfert-Rochereau, 
La « une » du « Petit Parisien » du 17 mars 1889 





En 1887, Eugène Secrétan, directeur de la Société des 
Métaux, se lance dans une opération spéculative de grande 
ampleur. || juge que le cours du cuivre est trop faible pour sa 
cupidité et décide de réaliser un « corner ». L'opération 
consiste à acheter l'intégralité de la production de cuivre 
mondiale pour les trois prochaines années afin d'en 
manipuler le cours. Soit 250.000 tonnes par an ! 


En provoquant la rareté du cuivre, son prix augmente. 
Ainsi, Secrétan pourra s'en mettre plein les poches. Un cartel 
de sociétés financières trouve le projet brillant. Elles lui 
accordent des prêts pour financer son opération. La Banque 
de Paris et des Pays-Bas, le Comptoir d'Escompte, le Crédit 


industriel et commercial, la Société Générale et Rothschild 
Frères sont de la partie. 


Deux mois après, le prix du cuivre double et atteint 1.000 
francs la tonne. Cependant, la fête n'est que de courte durée. 
Un double phénomène naturel se produit : d'une part, la 
demande commence à se réduire considérablement à cause 
de l'augmentation du prix et, d'autre part, de nouveaux 
producteurs émèrgent comme des champignons. La Société 
des Métaux se retrouve piégée par des tonnes de cuivre 
accumulées qu'elle ne peut pas écouler. 


Le 5 mars 1889, c'est la panique. Eugène Denfert- 
Rochereau, directeur du Comptoir d'Escompte se suicide. La 
Société des Métaux fait faillite. L'affaire devient publique. 


« Une nouvelle tendance est l'appropriation de territoires 
entiers à des fins uniquement spéculatives. Les prédateurs 
achètent ou louent des dizaines de milliers d'hectares pour 
mettre la main sur les ressources. Désormais, les banques 
sont propriétaires de raffineries de pétrole, de centrales 
électriques, de réseaux de distribution d'énergie, 
d'entreprises de stockage de métaux, de stocks de produits 
agricoles, d'entreprises d'exploitation de gaz de schiste...40>, 
Les pays ciblés vont du Cameroun, à l'Ethiopie, en passant 
par le Ghana, Madagascar, le Mali, la République 
Démocratique du Congo, la République-Unie de Tanzanie, la 
Somalie, le Soudan, la Zambie, le Brésil, le Cambodge, 
l'Indonésie, le Kazakhstan, le Pakistan, les Philippines, la 
Russie où encore l'Ukraine{l, L'appropriation de territoires 
permet de mettre en place une opération corner. En mettant 
la main sur la production de ressources, la finance en 
provoque la rareté. Les produits alimentaires de base sont 
massivement stockés dans des entrepôts et ainsi, le cours 
peut être manipulé : 


Les fonds spéculatifs (hedge funds) et les grandes banques 
ont migré après 2008, délaissant des marchés financiers 
pour s'orienter vers les marchés des matières premières, 
notamment celui des matières premières agricoles. Si l'on 
regarde les trois aliments de base (le maïs, le riz et le blé), 
qui couvrent 75 % de la consommation mondiale, leurs prix 
ont explosé. En 18 mois, le prix du maïs a augmenté 
de 93 %, la tonne de riz est passée de 105 à 1.010 dollars et 
la tonne de blé meunier a doublé depuis septembre 2010, 
passant à 271 euros. Cette explosion des prix dégage des 
profits astronomiques pour les spéculateurs, mais tue dans 
les bidonvilles des centaines de milliers de femmes, 
d'hommes et d'enfants£2. 


Dans le même temps, l'obligation des pays occidentaux 
d'aider au développement des pays sous-développés n'est 
presque jamais honorée alors qu'on dépense des milliards de 
dollars pour financer des guerres aux quatre coins du monde. 
Julius Nyerere, président de la Tanzanie dénonce au sommet 
d'Arusha : 


Chacune de nos économies [des pays membres du G77] 
est un ‘sous-produit' et une ‘filiale’ des économies 
développées du Nord industrialisé, et est orientée vers 
l'extérieur. Nous ne sommes pas les maîtres de nos destins. 
Nous avons honte de l'admettre, mais sur le plan 
économique, nous sommes des territoires dépendants - au 
mieux des semi-colonies - et non des États souverains. 


Ces pays ont pourtant toute l'apparence d'États-Nations, ils 
possèdent un gouvernement, des institutions, une armée, 
mais ils sont soumis à un pouvoir décisionnaire extérieur à la 
puissance publique. Ils ne parviennent pas à s'assurer un 
développement économique et social à cause de l'ingérence 
systématique de firmes multinationales qui les pillent en y 
menant une gouvernance économique et financière d'une 


extrême violence. Les peuples se voient confisquer les 
ressources naturelles de leur État et aucune politique sociale 
ne peut être conduite. Le capitalisme financier met en 
mouvement toute cette dynamique. 


40 Eric Toussaint, Les banques spéculent sur les matières 
premières, CADTM, 10 février 2014. 

41 Conseil des droits de l'homme, Rapport du Rapporteur 
spécial sur le droit à l'alimentation, Olivier De Schutter, 
Acquisition et location de terres à large échelle : ensemble 
des principes minéraux et de mesures pour relever le défi au 
regard des droits de l'homme, 2009. 

42 Entretien de Jacques Peccatte avec Jean Ziegler, vice- 
président du Comité Consultatif du Conseil des Droits de 
l'homme de l'ONU, 7 mai 2012. 

43 Samir Amin, Julius Nyerere, Daniel Perren, Le dialogue 
inégal, Publicetim, 1979. 4" réunion ministérielle du G77 à 
Arusha, Julius Nyerere, Président de la Tanzani de 1964 à 
1985. 


—-3- Architecture tentaculaire du système bancaire 
et financier 


Fernand Braudel écrit dans sa Dynamique du Capitalisme 
qu'« ils ont mille moyens de fausser le jeu en leur faveur, par 
le maniement du crédit, par le jeu fructueux des bonnes 
contre les mauvaises monnaies, les bonnes monnaies 
d'argent et d'or allant vers les grosses transactions, vers le 
Capital, les mauvaises, de cuivre, vers les petits salaires et 
paiements quotidiens, donc vers le Travail. Ils ont la 
supériorité de l'information, de l'intelligence, de la culture. Et 


ils saisissent autour d'eux ce qui est bon à prendre - la terre, 
les immeubles, les rentes. Qu'ils aient à leur disposition des 
monopoles ou simplement la puissance nécessaire pour 


effacer neuf fois sur dix la concurrence, qui en douterait ? 
Ci » 


— La création monétaire 

Le système actuel de création monétaire est fondé sur une 
économie de la dette dont le monopole d'émission appartient 
aux banques. Elles augmentent la quantité de monnaie en 
circulation lorsqu'un ménage contracte un crédit auprès de 
sa banque. Leur banquier ne leur prête plus l'argent déposé 
par une autre personne, mais fabrique cette monnaie à partir 
de rien, en passant juste une écriture comptable dans 
l'ordinateur de la banque. C'est pour cette raison qu'il ne 
s'agit pas d'un « prêt », mais d'un « crédit ». La création 
monétaire repose sur un mécanisme de double monnaie. La 
« monnaie commerciale », de second rang, est une monnaie 
scripturale créée par les banques privées lorsqu'elles 
accordent un crédit à l'économie. Ainsi, les crédits font les 
dépôts. 

Lorsque la banque crée de la monnaie, c'est pour elle un 
actif qui représente sa créance, un titre de propriété. La 
création monétaire est la monétisation d'un actif (machine à 
laver, voiture, maison, etc.). Ainsi, la monnaie moderne est 
juste un contrat, une simple convention entre le ménage et 
la banque. La monnaie naît de la volonté de personnes 
privées qui s'entendent sur les droits du créancier et les 
obligations du débiteur. La durée du contrat est liée à la 
durée du crédit jusqu'au paiement final qui éteint la relation 
contractuelle. 


La circulation dans l'économie réelle des pièces et billets 
entretient l'illusion que la création monétaire est une 
prérogative étatique. 


La Banque de France met en circulation une monnaie 
fiduciaire. Mais, ce sont en fait les établissements de crédit, 
(BNP Paribas, Société Générale, Crédit Industriel et 
Commercial, Crédit Agricole etc.) qui créent la monnaie 
« commerciale » et c'est en fonction de cette monnaie créée 
que la Banque de France met en circulation les pièces et les 
billets nécessaires aux échanges. La répartition de ces deux 
masses monétaires est d'environ 10 % de monnaie de 
Banque Centrale, et 90 % de monnaie « commerciale » 
fabriquée par les banques privées. 

Cependant, seule la BCE est habilitée à autoriser les 
banques nationales à émettre des billets de banque. 


Par ailleurs, le jeu n'est pas à somme nulle car la banque 
émet de la monnaie correspondant au capital que le débiteur 
souhaite obtenir, mais, elle demande le remboursement du 
capital et le paiement des intérêts. Ceux-ci n'ont pas été 
créés par le système. Une fois la dette émise, elle circule au 
gré des flux économiques. Les dettes se coagulent les unes 
aux autres et se transforment alors en salaires, 
investissements, biens ou services dans l'économie réelle. 
Pour rembourser les intérêts dus à sa banque, le débiteur va 
devoir s'approprier une part du capital de la dette contractée 
par un autre agent économique. Le montant des intérêts 
équivaut très souvent à s'acquitter d'au moins deux fois le 
prix d'achat du bien. 


Par la création monétaire, les banques jouent un rôle actif. 
C'est un facteur central de la dynamique de croissance et de 
prospérité de l'économie toute entière. Une politique 
monétaire optimale doit mener à la stabilité des prix, au 
plein emploi et à la croissance économique. Mais aussi, à 


l'équilibre des déficits publics. 


En disposant du monopole de la création 
monétaire, les banques décident de la politique 
économique. Elles assujettissent de la sorte la 
politique générale de la Nation. 


Les exigences des normes internationales, ont conduit les 
établissements de crédit à rechercher un allègement de leurs 
bilans en cédant la propriété des titres adossés aux crédits 
qu'ils consentent à leur clientèle. Le débiteur de la banque 
rembourse sa dette par mensualités ou annuités (extinction 
progressive de la dette pour la banque) qui correspond à une 
baisse du crédit initial (destruction de monnaie par la 
banque). 


L'extinction d'un contrat de crédit hypothécaire immobilier 
peut avoir un terme à 25 ou 30 ans. Le terme est long et afin 
de maintenir un ratio suffisant de fonds propres, les banques 
préfèrent externaliser leurs créances en les revendant sur les 
marchés financiers. Le procédé de la « titrisation » leur 
permet de se refinancer d'une part, et d'externaliser le risque 
lié au crédit d'autre part. L'acquisition des créances par 
d'autres banques ou sociétés financières rompt en général 
tout lien avec celui qui a vendu. Il ne peut plus être appelé 
en cas de défaut de remboursement des débiteurs des 
contrats ainsi cédés. 


Donc, le crédit accordé ne représente pas un risque 
réel pour la banque car comme nous l'avons vu, elle 
crée la monnaie ex-nihilo, c'est-à-dire à partir de 
rien. De plus, elle se gage sur un actif dans le cas où 
son débiteur viendrait à faire défaut. Le risque est 
donc surtout supporté par le débiteur. Cependant, en 
tant que société privée, la banque cherche à optimiser ses 
profits. La titrisation permet à la banque de vendre sur les 
marchés financiers le contrat auquel elle est liée afin de 


N 


trouver des sources de financement à brève échéance et 


ainsi générer un maximum de profits. La titrisation des dettes 
consiste à transformer des créances en titres négociables sur 
les marchés financiers. 


Pour comprendre, la crise des Subprimes est un bon 
exemple. Les banques américaines ont vendu des crédits à 
des ménages américains non solvables (souvent des 
personnes handicapées, âgées ou des minorités éthniques). 
Le bien immobilier sert de garantie à la banque. Ensuite, les 
établissements ont titrisé leurs créances pour les revendre à 
des investisseurs sans leur dire que le titre ne sera pas 
remboursé. Lorsque la crise arrive, que les défauts de 
paiement se généralisent, des milliers de foyers se retrouvent 
sans logement. Le titre financier, représentant la créance 
toxique, est déjà sorti du bilan de la banque puisqu'elle le 
vend à des caisses de retraite, des États et autres 
collectivités locales. Ce mécanisme lui assure une liquidité 
immédiate et un profit maximum alors que des milliers de 
personnes se retrouvent sans logement. 


Quant à l'épargne bancaire, elle n'est pas destinée à rester 
au sein des banques. La Caisse des Dépôts et Consignation 
(CDC) centralise et gère environ 65 % des dépôts sur les 
comptes d'épargne (Livret A, Codevi, Livret d'Épargne 
Populaire). Il s'agit d'une épargne liquide dont le taux est 
garanti par l'État. La mission de la CDC est donc double. 
D'une part, garantir la sécurité et la rémunération de 
l'épargne française ; d'autre part, financer des projets 
d'intérêt général et à long terme, sous contrôle 
parlementaire. L'encours global de ces produits d'épargne 
est de 404,6 milliards fin 20148 dont 243,5 milliards sont 
gérés par la CDC. Cependant, que l'épargne réglementée soit 
détenue par la CDC ou par les banques, elle doit être 
orientée vers des investissements d'intérêt général à long 
terme (logement social, politique de la ville, financement 


direct des collectivités locales, financement des PME et 
microcrédit). 


— Les marchés financiers 

La titrisation a été introduite en France en 1988. Cette 
nouvelle pratique libéralise le commerce de créances{/. La 
titrisation est le phénomène de transformation en titres 
financiers négociables d'actifs non disponibles (créances, 
prêts, etc) appartenant au patrimoine des ménages ou 
entreprises. Les actifs sont vendus à des sociétés financières 
montées spécialement à cet effet. Les titres sont vendus en 
bourse laquelle a deux compartiments : 


Le marché primaire qui émet les titres afin de 
répondre aux besoins de financement des agents 
économiques (actions, obligations et autres produits) et 
ceux qui ont un surplus de financement. Le marché 
réglementé d'instruments financiers est confié à une 
société qui en fixe les règles. L'entreprise de marché est 
dotée d'une chambre de compensation qui garantit la 
bonne fin des transactions, les donneurs d'ordres ne sont 
donc pas soumis au risque de défaillance de la 
contrepartie ; 


Le marché secondaire est celui où s'échangent les 
titres déjà émis. Ce marché permet aux détenteurs de 
titres de les renégocier pour en percevoir leur valeur sans 
avoir à attendre l'échéance. C'est sur ce marché que les 
produits dérivés ont fleuri. Le marché non réglementé est 
exclu de la législation et donc du contrôle public. |l se 
subdivise en marché de gré à gré, sur lequel la loi des 
parties prévaut, une entreprise de marché organise et 
réglemente les transactions (ex : Alternext marché non 
réglementé organisé par Euronext). 


Il existe deux sortes de produits financiers. Les premiers 
sont des valeurs mobilières « classiques >» comme des actions 
ou des obligations, qui sont émises par les entreprises, les 
collectivités publiques ou encore l'État et ont vocation à 
trouver des financements. 


Alors que les nouveaux produits, généralement émis par 
des organismes financiers, comme les warrants, les options, 
les dérivés, ont pour utilité la gestion du risque, mais pas 
seulement. Pour Jean de Maillard, vice-président du tribunal 
de grande instance de Paris, il suffit « qu'un produit soit 
recherché sur un marché mondial et se crée tout autour un 
marché financier fait d'instruments complexes, exotiques et 
ésotériques, où les professionnels s'achètent et se vendent 
entre eux ce qu'ils n'ont d'ailleurs souvent pas puisque le fin 
du fin de la spéculation est d'anticiper des mouvements 
d'indices - parfois infinitésimaux - qui, rapportés à des 
masses financières considérables, fourniront une plus-value 
généreuse. En veine d'imagination, les financiers ont donc 
inventé toutes sortes de procédés pour acheter ou vendre ce 
qui ne leur appartient même pas, juste pour tirer profit des 
marges de négociation ». En effet, pour un financier tout ce 
qui compte c'est le contrat ! Que les marchandises sous- 
jacentes existent ou puissent être produites intéresse peu les 
spéculateurs qui organisent leur pénurie ou leur abondance. 


Une crise sans précédent débute en 2007, dont on peut 
déjà mesurer la gravité. Pourtant la législation va de nouveau 
libéraliser les pratiques financières. Tandis que tout le 
système s'enraye, le gouvernement français organise et 
étend la diversification des actifs pouvant être titrisés 
(crédits bancaires, créances commerciales, risques 
d'assurance, titres de créances etc), des techniques de 
titrisation (rechargement des véhicules, extension des 
modalités de rehaussement de crédit, gestion active des 
portefeuilles et revente des actifs achetés) ainsi que des 


types de titres émis par les véhicules de titrisation (les parts 
de fonds commun de titrisation, des titres de créances à 
maturité courte de type commercial paper ou autre, etc). 


Pour conclure, les actifs des banques représentent au total 
340 % du PIB de la France, seuls 10 % sont des prêts aux 
entreprises et 12 % des prêts aux ménages. Le reste (78 %) 
est de la spéculation. Ces chiffres sont révélateurs de la 
politique économique menée par la finance. 


La Banque des Règlements Internationaux (la BRI est la 
banque des Banques Centrales) estime à 710.000 milliards 
de dollars le montant des produits dérivés dans le monde. 


— Tuyauterie : la compensation et les transferts 

La surveillance des systèmes de paiement fait 
partie des missions confiées à la Banque de France 
par le législateur dans le cadre de la mission globale 
du système européen de Banques Centrales®2 au 


moyen de la compensation. 


La chambre de compensation traite les mouvements bruts 
et en temps réel, opération par opération. Elle assure leur 
irrévocabilité immédiate grâce à un contrôle instantané 
auprès de la Banque de France de la position en espèces de 
l'initiateur du transfert. La chambre de compensation sert 
d'entrepôt de données comptables grâce à des bases de 
données et est en quelque sorte la tuyauterie du système 
financier. 
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Le système de compensation inter-bancaire Schéma Banque 
de France 


Ce système permet aux établissements de crédit installés 
en France d'obtenir en cours de journée le règlement définitif 
en monnaie de Banque Centrale de leurs opérations de 
montants élevés. La chambre de compensation peut 
également avoir une fonction de simplification du règlement 
livraison en calculant une position nette globale (un solde) 
des transactions négociées sur le marché qu'elle 
compense?l, Pour chaque société membre et par titre 
financier, elle dégage le solde à encaisser ou à payer. Les flux 
de règlement-livraison sont donc considérablement réduits?2. 


Les banques membres de la chambre de 
compensation, et la chambre de compensation elle- 
même, disposent d'un compte courant ouvert auprès 
de la Banque de France. Le transfert des soldes entre 
les créanciers et les débiteurs s'effectue par 
virement. 


Target2 est le système de paiement à règlement brut en 
temps réel et en euros, développé et géré par l'Eurosystème. 
La majorité des paiements réglés dans la plateforme résulte 
du déversement des soldes des activités des systèmes de 
titres en euros et des systèmes de paiement nets en euros. 
Près de 97 % des opérations sont réglées en moins 
de 50 secondes. Les règlements sont effectués en monnaie 
de banque centrale. Ils sont irrévocables et inconditionnels, 
de sorte que la finalité des paiements est assurée de façon 
continue tout au long de la journée’3, Chaque jour, la plate- 
forme gère 2.500 milliards d'euros. 

Ce sont trois chambres de compensation, des sociétés 
privées, qui assurent l'hébergement avant le transfert effectif 
des titres contre paiement à Target2 : 


« Systèmes Technologiques d’Échange et de 
Traitement (STET) réalise les paiements de masse en 
France au moyen de la plate-forme COmpensation REtail 
(CORE). La chambre assure l'échange, la compensation 
et le réglement entre les banques de tous les moyens de 
paiement scripturaux (chèques, virements, 
prélèvements, paiements et retraits de cartes bancaires). 
Une compensation multilatérale, avec un règlement 
différé, intervient une fois par jour en monnaie banque 
centrale sur les comptes des participants ouverts dans le 
système Target2:4. Les associés de la société sont les 
membres de la chambre : 


Crédit Agricole, représenté par Jean-Christophe Kiren 
BPCE, représenté par Fabrice Denele 


BNP Paribas, représenté par Marc Espagnon 


Crédit Mutuel CIC, représenté par Claude Brun 


Société Générale, représenté par Philippe Lepoutre 


° LCH Clearnet est le nom commercial de la Banque 
Centrale de Compensation. Elle est, depuis février 2001, 
la chambre de compensation pour les transactions sur 
actions, obligations et dérivés? exécutés sur les marchés 
Euronext Paris, Bruxelles, Amsterdam et Lisbonne. LCH 
Clearnet est une filiale de LCH Clearnet Group Limited au 
même titre que son homologue britannique LCH Clearnet 
Limited. La société mère ultime est le London Stock 
Exchange Group qui détient une participation majoritaire 
de 57,78 %. 

. Euroclear Settlement of Euronext Securities 
(ESES) France est géré par le dépositaire central 
Euroclear France qui assure la gestion de systèmes de 
règlement-livraison d'instruments financiers au moyens 
de plate-forme électroniques telles que : RELIT 
(Règlement/Livraison de titres) ou RGV (Relit à Grande 
Vitesse). Euroclear est la chambre de compensation 
mandatée notamment pour assurer la compensation des 
titres de la dette publique. En 2014, elle assure un 
encours supérieur à ZL trillion d'euros pour plus 
de 20.000 fonds français et étrangers®£. 


Une fois la compensation réalisée, les soldes résultants 
sont payés par virement, sur les comptes ouverts dans le 
système Target2, grâce au réseau Swift qui effectue les 
transactions. 


— SWIFT 
La Society for Worldwide Interbank Financial 
Telecommunication (SWIFT) assure les paiements pour 


l'ensemble du système monétaire et financier, une fois la 
compensation réalisée. Elle compte plus de 10.800 adhérents 
dans 200 pays qui sont des banques, des sociétés de 
courtage, des organismes de compensation et des bourses 
d'échanges. En centralisant l'ensemble des informations, son 
rôle est d'assurer la non répudiation des flux afin qu'aucun 
des participants ne nie avoir effectué une transaction. Le 
montant des flux exécutés par SWIFT s'élève à plus 
de 2.000 milliards de dollars par jour. 

Suite aux attentats du 11 septembre 2001, les États-Unis 
exploitent secrètement et illégalement les données du 
réseau SWIFT à la demande de la NSA. En novembre 2008, 
un accord est soumis au Parlement européen afin de légaliser 
la pratique. Le texte est rejeté mais un second accord dit 
« SWIFT II » est finalement approuvé 2 ans plus tard2?7. Cet 
accord permet aux américains d'espionner l'ensemble des 
données privées confidentielles des citoyens et des 
entreprises européens pour lutter contre le terrorisme... 





Catalyseur du système monétaire et financier 
international, SWIFT est un outil puissant dans la 


diplomatie entre les Nations. 


Le Vatican n'est pas même épargné. En 2013, juste avant 
la démission de Benoît XVI, toutes les transactions sont 
bloquées et « sans attendre l'élection du pape Bergoglio, le 
système Swift a été débloqué à l'annonce de la démission de 
Benoît XVI. Il y avait un chantage venu d'on ne sait où par le 
biais de Swift, exercé sur Benoît XVPS». En fait on sait d'où 
vient le chantage, des Etats-Unis (via la banque JP Morgan) 
qui veut détruire le secret bancaire du Vatican. 


En 2012, la banque centrale iranienne et 30 autres de ses 
banques et sociétés financières sont exclues de Swift. L'Iran 
est déconnecté dans le cadre des sanctions internationales 
décidées par les États-Unis, Israël et les pays arabes qui lui 
sont alliés. BNP Paribas écope d'une amende de plusieurs 
milliards d'euros au bénéfice du Trésor américain pour ne pas 
avoir respecté le blocus et accordé des financements à l'Iran. 
La Russie qui compte plus de 600 membres adhérents 
pourrait être exclue également à cause de la crise 
ukrainienne. L'Angleterre a proposé de bloquer l'accès de la 
Russie au système bancaire international Swift?2. 


Le réseau SWIFT est bien entendu une arme de guerre 
économique. Ce sont ces sociétés qui assurent les services de 
règlements et livraisons pour tous les acteurs économiques 
internationaux. Le monopole qu'elles exercent constitue un 
danger réél dans une économie qui subit des crises cycliques 
et systémiques. Si l'une d'entre elles venait à faire faillite, le 
système de compensation serait également mis en danger. 
Les transactions entre les ménages, les entreprises, l'État ou 
encore les collectivités, ne seraient plus assurées. 


L'ensemble du système monétaire et financier se 
trouve entre les mains du secteur privé. 


— La Propagande 

Un pouvoir autocratique comme le capitalisme financier 
doit mettre en place une propagande car, comme le disait 
Henry Ford « sj les gens de cette Nation comprenaient notre 
système bancaire et financier, je crois qu'il y aurait une 
révolution avant demain matin >». Les banquiers ont 
entretenu des décennies durant le mythe de la banque 
universelle qui serait une unité économique et juridique®2. 
La banque est presentée comme une société avec différents 
« départements®l» : département commercial, département 
marché, département assurance... 


La supercherie de la banque universelle a été largement 
diffusée par des économistes à l'ordre - moitié intellectuels, 
moitié banquiers - dont Frédéric Mishkin a été un parfait 
prototype. Professeur à l'Université de Columbia, son travail 
fait autorité. Il sert de base à l'enseignement et à la 
recherche dans le monde. Mishkin est également l'un des six 
gouverneurs de la Federal Reserve de 2006 à 2008. À cette 
époque, la crise des Subprimes est à son apogée mais 
Mishkin quitte la direction de la Banque centrale américaine. 
Il justifie sa décision par le fait qu'il doit « réactualiser un 
manuele», laissant ainsi son siège vacant en plein désastre 
économique. Son manuel donne une explication très 
simpliste de ce qu'est une banque : 


Il n'existe aucune séparation entre les activités du titre 
et celles de la banque. Dans un système de banque 
universelle, les banques commerciales fournissent l'éventail 
complet des services de banque, de titres, d'immobilier et 
d'assurance, le tout dans une seule entité juridique.£= 


Les activités bancaires et financières se sont développées 
sur le modèle du goupe de sociétés. C'est ainsi que s'est 
instituée  l'oligarchie financière. Les banques sont 
propriétaires les unes des autres. De même, le fait de détenir 


des participations dans des banques étrangères - comme en 
Afrique, en Amérique du Sud ou encore en Asie - cumulé aux 
différentes sociétés créées pour des activités commerciales 
et industrielles, suffisent à comprendre que le concept de 
banque universelle est saugrenu. Les contrats d'assurance et 
la vente de produits financiers au sein des banques sont 
souscrits pour le compte de filiales conçues à cet effet. Les 
banques se sont construites sur ce modèle et n'en ont jamais 
changé. Au contraire, elles n'ont cessé de s'étendre et de se 
multiplier, renforçant leur pouvoir. Par exemple, les produits 
financiers, nommés à tort assurance vie - dont l'encours 
français s'élève à 1.332 milliards - sont contractés pour le 
compte de filiales (Cardif pour BNP Paribas, Sogecap pour la 
Société Générale...). 


En 1904, Lysis présente dans son livre Contre l'oligarchie 
financière en France, une architecture du système très 
similaire. Il indique qu'« en France, [...] toute notre puissance 
financière est centralisée dans quatre sociétés de crédit, le 
Crédit Lyonnais, la Société Générale, le Comptoir National 
d'Escomopte, le Crédit Industriel et Commercial, et dans une 
banque d'affaires, la Banque de Paris et des Pays-Bas. Or ces 
banques forment un consortium et font toutes les grandes 
émissions en commun#»,. 

À cet effet, les pratiques anticoncurrentielles sont de 
rigueur. « l'alliance des établissements de crédit et des 
banques d'affaires, longtemps dissimulée, a fini par s'étaler 
publiquement. Il y a quelques mois quand la Société 
Générale a augmenté son capital de 50 millions, la Banque 
de Paris en a souscrit la moitié, elle a d'autre part fait entrer 
un administrateur dans le conseil de la Société Générale. 
Quand de même l'Union Parisienne s'est récemment 
organisée, le Comptoir  d'Escompte a contribué, 
officiellement, à la formation de son capital nouveau. Enfin, il 
n'y a pas longtemps, la Banque française pour le Commerce 
et l'Industrie dirigée par M. Rouvier, sollicitant la faveur 


d'entrer dans le consortium des grandes banques, dut, pour 
être agréée, accepter des conditions de contrôle assez 
humiliantes ; la Société Générale, le Comptoir d'Escompte, la 
Banque de Paris et des Pays-Bas envoyèrent chacun deux 
représentants siéger dans le conseil de la Banque 
françaiset? ». 


En 1916, à la veille de la révolution bolchévique et de la 
répudiation des emprunts russes, Lénine dresse le même 
portrait de la situation en Francef£ : « Les quelques banques 
qui, grâce au processus de concentration, restent à la tête 
de toute l'économie capitaliste, ont naturellement une 
tendance de plus en plus marquée à des accords de 
monopoles, à un trust des banques >» et ajoute qu'« en 
même temps se développe, pour ainsi dire, l'union 
personnelle des banques et des grosses entreprises 
industrielles et commerciales, la fusion des unes et des 
autres par l'acquisition d'actions, par l'entrée des directeurs 
de banque dans les conseils de surveillance (ou 
d'administration) des entreprises industrielles et 
commerciales, et inversement.[...] L'« union personnelle » 
des banques et de l'industrie est complétée par l'« union 
personnelle » des unes et des autres avec le 
gouvernement »». 


En 1939, Gaétan Pirou analyse dans Néo-Libéralisme, Néo- 
Corporatisme, Néo-Socialisme, à propos des grandes unités 
et du monopole de la finance que « concentration et 
trustification se font par le moyen de combinaisons 
diverses : création de filiales, constitution de holdings, 
développement de participations, dont les managers sont 
souvent plus des hommes de bourse que des techniciens de 
l'industrie®?». Le système bancaire et financier s'est donc 
développé sur le modèle de grands ensembles 
transnationaux par les prises de participations des banques 
entre elles, mais aussi avec des sociétés commerciales et 


industrielles. Qu'on les nomme trusts, cartels, corporations 
ou qu'importe, il s'agit de holdings, c'est-à-dire de groupes 
de sociétés. 


Aujourd'hui, ce qui est communément appelé « /a 
banque >» s'apparente davantage à une Hydre de 
Lerne que la Commission Européenne nomme 
« Conglomérats » dont vous allez découvrir la liste 
dans les pages suivantes££. 


La loi antifraude de 2013, prévoit la création d'un registre 
des conglomérats. Mais, les décrets d'application n'ont 
toujours pas été publiés et se font attendre avec beaucoup 
d'impatience. Parmi ces conglomérats, on trouve la Banque 
Postale (une vingtaine de filiales), BNP Paribas (800 filiales), 
Crédit Agricole (680 filiales), Crédit Mutuel (200 filiales), 
Groupe BPCE (280 filiales), Société Générale (766 filiales). 

Toutes ces filiales étendent leurs activités à d'autres 
secteurs économiques que l'activité bancaire et dans le 
monde entier. 


Elles ont des liens économiques, juridiques et relationnels 
entre elles. 


44 Fernand Braudel, La dynamique du capitalisme, Les 
Editions Arthaud, Paris, 1985, p. 61. 

45 La Banque de France remplit plusieurs missions dans le 
domaine de la monnaie fiduciaire : 

- [a fabrication des billets. La Banque de France exploite en 
Auvergne deux sites industriels certifiés qualité et 
environnement (une papeterie à Vic-le-Comte et une 
imprimerie à Chamalières). Centrée sur la production de 
l'euro, elle exporte également des billets vers certaines 
Banques centrales étrangères dans le cadre de partenariats 
institutionnels et de prestations d'ingénierie fiduciaire. En 


tant que membre de l'Eurosystème (qui unit les banques 
centrales de la zone euro), elle reçoit et approvisionne aussi 
en billets d'autres banques centrales de la zone euro, à 
travers un système de production décentralisée (pooling). 

- [a mise en circulation des billets et pièces en euro. Grâce à 
son réseau de caisses implanté sur tout le territoire, la 
Banque de France délivre des billets et des pièces aux 
établissements de crédit qui en assurent la diffusion auprès 
des commerçants ou dans le public. 

- l'entretien de la monnaie fiduciaire. En charge de la bonne 
qualité de la circulation fiduciaire sur l'ensemble du 
territoire, la Banque de France trie les billets qui lui sont 
reversés afin de détecter et retirer les faux éventuels et les 
billets dont l'état physique ne permet pas la remise en 
circulation (billets usés, déchirés, tachés) 

- le contrôle de la filière fiduciaire dans le cadre défini parle 
décret sur le recyclage des pièces et des billets en euros, 
codifié dans le code monétaire et financier (articles R121-3 
à 123-3). 

46 Rapport annuel de l'Observatoire de l'épargne 
réglementée, Exercice 2014. L'encours total est réparti ainsi : 
Livret À = 256,2 Md ; LDD = 101,9 Md ; LEP = 46,5 Md. 

47 L'initiative de cette loi est de Jacques Delors, Président de 
la Communauté Européenne, Michel Rocard, Premier Ministre 
de François Mitterrand, qui dépose le projet de loi, Pierre 
Bérégovoy, ministre des Finances, Dominique Strauss-Khan 
qui défend l'internationalisation des titres et, l'ennemi public 
déclaré de la finance, François Hollande, Président de la 
commission mixte paritaire du 19 décembre 1988. 

48 Jean de Maillard, L'arnaque : la finance au-dessus des lois 
et des règles, 2010, Gallimard, p. 82. 

49 Ordonnance n° 2008-556 du 13 juin 2008 transposant la 
directive 2005/68/ CE du Parlement européen et du Conseil 
du 16 novembre 2005 relative à la réassurance et réformant 
le cadre juridique des fonds communs de créances. 


50 Article L. 141-4 du Code monétaire et financier « /.-La 
Banque de France veille au bon fonctionnement et à la 
sécurité des systèmes de paiement dans le cadre de la 
mission du Système européen de banques centrales relative 
à la promotion du bon fonctionnement des systèmes de 
paiement prévus par l'article 105, paragraphe 2 du traité 
instituant la Communauté européenne. [...] 

I-Dans le cadre des missions du Système européen de 
banques centrales, et sans préjudice des compétences de 
l'Autorité des marchés financiers et de l'Autorité de contrôle 
prudentiel et de résolution, la Banque de France veille à la 
sécurité des chambres de compensation définies à l'article L. 
440-1 et des systèmes de règlement et de livraison 
d'instruments financiers. 

Ill.-La Banque de France procède à des contrôles sur pièces 
et sur place pour l'exercice des missions mentionnées au 
premier alinéa du I et au II. Elle effectue des expertises et se 
fait communiquer par les chambres de compensation et par 
les gestionnaires des systèmes de paiement ou de règlement 
et de livraison d'instruments financiers les informations et 
les documents utiles à l'exercice de ces missions. » 

51 Joseph Aloïs Schumpeter, Théorie de la monnaie et de Ja 
banque, | L'essence de la monnaie, Editions L'Harmattan, 
Cahiers d'Économie Politique, 2005, p.202. « Les banques ne 
travaillent presque jamais les unes à côté des autres en 
toute indépendance. Depuis le tout début du système 
bancaire et depuis l'évoque des banquiers des foires 
provinciales, c'est davantage l'échange de créances entre les 
banques ou, plus spécifiquement, la compensation (clearing) 
interbancaire organisée qui est au cœur du système bancaire 
et qui constitue la poutre maîtresse de l'édifice des moyens 
de paiement bancaires [...] A chaque fois qu'il y a pluralité 
de banques la chambre de compensation fait son apparition 
et quand elle existe, elle tend d'une façon ou d'une autre à 
devenir une super-banque » 

52 Site institutionnel de l'Autorité des Marchés Financiers. 


53 Site institutionnel de la Banque de France. 

54 Site institutionnel STET Interbank Payment Services : 
« The system is processing the whole range of payment 
instruments on a large scale including all card transactions. 
Card & ATM transactions : 8.13 billion ; Direct debits (SDD 
included) : 2.22 billion ; Transfers (SCT included) : 
2.07 billion ; Cheques : 2.2 billion. » ; « STET's CORE system 
performance : Highest Peak day : 155.098.899 payments, 
Capacity Peak hours : 30.000.000 payments. The CORE 
platform has been benchmarked for 300 Million transactions 
in a day. » 

55 LCH Clearnet SA, États financiers au 31 décembre 2014, 
Notes annexes aux états financiers : « Sur les marchés au 
comptant (actions et obligations), le chiffre d'affaires lié à la 
compensation est en hausse de 12 % par rapport 
à 2013 suite à une progression des volumes de 9 % et à une 
hausse de 2 % de la commission moyenne par transaction, 
cette dernière résultant d'une contribution plus faible des 
valeurs de premier ordre dans le volume global. La 
contribution d'Euronext s'élève à 96 % du montant total des 
commissions de compensation. Sur les marchés de contrats 
à terme « futures » (indices et matières premières), le chiffre 
d'affaires a progressé de 9,7 % par rapport à 2013, 
essentiellement en raison de la progression en volume 
de 22 % des contrats sur matières premières. 

Sur les marchés d'options (indices et matières premières), le 
chiffre d'affaires (dont exercices et assignations) a diminué 
de 6,8 % en raison d'une baisse de 8 % des options sur 
actions. Sur les marchés de taux (emprunts d'État et 
opérations de mise en pension d'obligations « repo »), le 
chiffre d'affaires a augmenté de 52 % par rapport à 2013, 
essentiellement en raison d'un changement de tarification 
en vigueur en janvier 2014 et d'une hausse de 4 % de Ja 
valeur nominal compensée [..] Le segment de la dette 
française représentait 32 % du volume, la dette 
italienne 60 % et la dette espagnole 8 %. 


Sur le marché des CDS, depuis janvier 2014, une commission 
annuelle forfaitaire de 2,25 millions d'euros par membre 
compensateur est facturée (soit une augmentation de 1,25 
million d'euros par rapport à 2013) et comoptabilisée en 
Commissions d'adhésion. » 

56 Euroclear France, Rapport de gestion du conseil 
d'administration à l'assemblée générale ordinaire 
du 30 avril 2015, Composition du Comité de Place 
au 6 mars 2015 : Alain Pochet (BNP Paribas Securities 
Services), Christian  Schricke (ANSA), Anthony  Attia 
(Euronext), Philippe Castelanelli (HSBC France), Adrien 
Decker (Crédit Mutuel CIC), Jean-Marc Eyssautier (CACEIS), 
Emmanuel de Fournoux (AMAFI) Christophe Hemon (LCH 
Clearnet SA), Guy de Leusse (AMAFI), Frédéric Hervo (Banque 
de France), Eric de Nexon (Société Générale), Marc Cattelin 
(Natixis), Marcel Roncin (AFTI), Jean Tricou (Fédération 
Bancaire Française), Jean-François Viou (ASF), Dominique de 
Wit (Groupe Crédit Agricole). 

57 Communiqué de presse du 7 août 2010, « Le Parlement 
donne son feu vert à la conclusion de l'accord SWIFT II ». 

58 Emilie Defresne, Médias-presse-info, 5 avril 2015, « La 
guerre est déclarée contre la domination des USA par le 
dollar : le yuan et le rouble lancent leur réseau Swift ». 

59 Alexei Lossan, Russia beyond the headliines, 
5 septembre 2014, « Quel risque pour la Russie en cas de 
déconnexion du système SWIFT ? » 

60 Jézabel Couppey-Soubeyran et Gunther Capelle-Blancard, 
Rapport sur les prélèvements obligatoires des entreprises 
financières, Rapport financier n°3 : « l'imposition des 
entreprises du secteur financier est-elle ajustée à leur 
capacité contributive ? >», Conseil des prélèvements 
obligatoires, 24 janvier 2013 : « Les banques sont organisées 
en deux grandes catégories d'activités. La banque de détail 
collecte les dépôts et prête aux particuliers et aux PME, voire 
aux grandes entreprises pour des crédits simples. La banque 
de financement et d'investissement (BFIl) propose des 


services financiers plus complexes : le conseil aux grandes 
entreprises (conseil en fusions-acquisitions, en émission 
d'actions ou de titres de dette), la conception de produits 
financiers (titrisation, instruments de couverture d'un risque 
de taux ou d'un risque de change, etc.), des opérations sur 
les marchés réglementés pour compte propre ou pour 
compte de tiers ou encore le financement structuré de 
grands projets (infrastuctures, avions ou navires, etc.). La 
plupart des banques françaises sont organisées sur le 
modèle de banque universelle, c'est-à-dire qu'elles offrent 
l'intégralité de cette gamme de services, en y ajoutant 
d'autres métiers financiers : la gestion d'actifs, l'assurance, 
l'investissement dans différentes classes d'actifs (Private 
Equity ou immobilier) ou encore le courtage. Aux 
professionnels de ces métiers s'ajoutent l'ensemble des 
personnels de contrôle (contrôle juridique, contrôle interne, 
contrôle des risques, back et middle office, etc.) et des 
effectifs chargés de la mise en œuvre des opérations. » 
61 Gael Giraud, Séparation bancaire, Note de synthèse sur le 
projet de loi présenté par M. Le Ministre P Moscovici au 
Conseil des Ministres, le 19 décembre 2012. 
62 Charles H Ferguson, /nside job, 2011. 
63 Frederic Mishkin, Monnaie, banque et marchés financiers, 
Person, 2013, p. 444. 
64 Lysis, Contre l'Oligarchie financière en France, Aux 
Bureaux de « La Revue », Paris, 1908, p. 94 : « En 1904, 
sur 148 milliards de titres cotés à Paris, 81 milliards étaient 
étrangers [..] Valeurs étrangères cotées en Bourse 
le 31 décembre 1904, MARCHE OFFICIEL : 2 emprunts 
anglais : 15 milliards 659M - 6 argentins : 710M - 
6 autrichiens : 4 milliards 282M - I de Bahia : 15M - 
4 belges : 3 milliards 600M - 4 de Berne : 132M - 4 du 
Brésil : 884M - 3 bulgares : 214M - 2 canadiens : 239M - 
1 de Cap de Bonne-Espérance : 10M - 3 chinois : 498M - 
2 Congo : 128M - 5 danois : 335M - 5 égyptiens : 
2 milliards 500M - 1 espagnol : 1 milliard - 1 à la Espirito- 


Santo : 16M - 1 aux États-Unis : 243M - 5 finlandais : 142M - 
3 à Friburg : 68M - 1 aux Grisons : 10M - 2 Haïti : 62M - 
5 helléniques : 509M - 2 hollandais : 1 milliard 170M - 
1 Honduras : 62M - 2 hongrois : 1 milliard 751M - 3 italiens : 

8 milliards 270M - 1 pontifñical : 32M - 1 Maroc : 62M - 
1 Minas-Geraes (Brésil) : 57M - 11 norvégiens : 396M - 
5 portugais : 994M - 3 Québec : 54M - 5 roumains : 

1 milliard 11M - 2 serbes : 404M - 7 suédois : 398M - 
6 suisses : 739M - 9 turcs, 2 milliards 155M - 1 Uruguay, 

497M. Valeurs étrangères d'assurances et de banques : 

1 milliard 8M - Chemins de fer étrangers : espagnols, 

autrichiens, portugais, italiens, russes, etc., 7 milliards 253M 

- Valeurs étrangères d'industrie et de mines, 898M. Total : 
71 milliards. MARCHE LIBRE : I emprunt argentin, 

3 brésiliens, 1 cubain, 1 hongrois, 1 italien, 1 napolitain, 

1 mexicain, 1 norvégien, 1 transvaalien, 1 haïtien, etc., De 
villes étrangères : Anvers, Bruxelles, Copenhague, 

Christiania, Fribourg, Liège, Madrid, Milan, Neufchâtel, Saint- 

Pétersbourg, Venise, Vienne, Zurich, etc., 4,5M - Autres 
valeurs étrangères d'industrie et de mines, 6 milliards. Total : 

10,5 milliards ». 

65 Op. Cit. p. 109. 

66 Lénine, l'impérialisme stade suprême du capitalisme, 

Editions Science Marxiste, Paris, 2005, p. 49 : « En France, 

3 banques importantes : le Crédit Lyonnais, le Comptoir 

National d'Escompte et la Société Générale, ont développé 

leurs opérations et le réseau de leurs succursales de la façon 

suivante ». 

67 Gaétan Pirou, Néo-Libéralisme, Néo-Corporatisme, Néo- 

Socialisme, Gallimard, 1939, p. 33. 

68 Identification of Financial Conglomerates,  JCFC 

DOC 2010 03, Commission Européenne. 
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30° June 2010 


Identification of Financial Conglomerates* 
As per end-2009 figures 


The data in this list have been updated up until 1* June 2010 but indeed can 
change any time due to the dynamics in the activities of financial conglomerates 


Financial conglomerates with head of group in the EU/EEA 


Name of group 
from the coordinator 


Finanzmarktaufsichtsbehôrde |Insurance Companies Control 

(Austria) Service, Ministry of Finance 
(Cyprus) 
Hungarian Financial Supervisory 
Authority (Hungary) 
Insurance Supervision Agency 

RZB - UNIQA Finanzmarktaufsichtsbehôrde 

(Austria) Finanzdienstieistungsaufsicht 
(Germany) 
Hungarian Financial Supervisory 
Authority (Hungary) 
Istituto per la Vigilanza sulle 
Assicurazioni Private e di 
Interesse Collettivo (Italy) 
Czech National Bank (Czech 


Finanzmarktaufsichtsbehôrde |Czech National Bank (Czech 
(Austria) Republic) 
EL Bank Slovakia 


Axa (Belgium) Banking, Finance and 
Insurance Commission 
elgium 
Banking, Finance and 
Insurance Commission 
elgium 


Financial Supervision Insurance Supervisory 
Commission sise 
Bulgaria 
TS = ls, 
oublic 


+ In cse Member States/superviscry authorities have chosen to superviss according to Articies 6 to 17 FCD the 
regulated entities within à financial conglomerate which is the Sub-group of another financial conglomerate, the 
(sub) financial conglomerate i$ to be included in the list. A reference ts made to which financial 
the sub-group is part of. In case, on the other hand the member states have opted according to Article 5 (2) 
FCD not to supervise à sub-group as à financial conglomerste considering that the sub group is part of another 
financial conglomerate to which the FCD applies, the sub-group has not been included in the list. 
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Financial Supervisory Authority 
(Finland) 

Finanstilsynet (Norway) 
Financial Services Authori 

















Insurance Supervisory 
Commission of the Republic of 
Lithuania 

Bank of Lithuania, Credit 
Institutions Supervision 
Department 
Finantsinspektsioon (Estonia) 
Financial and Capital Market 
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Bulgarian National Bank 
(Bulgaria) 

Autorité de Contrôle Prudentiel 
(France) 

Hungarian Financial Supervisory 
Authority (Hungary) 

Banca d'Italia (Italy) 

Istituto per la Vigilanza sulle 
Assicurazioni Private e di 
Interesse Collettivo (Italy) 

De Nederiandsche Bank 
(Netherlands) 

Instituto de Seguros de Portugal 
(Portugal) 

DGSFP (Spain) 

Financial Services Authority 

















Group 
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Bundesanstalt für 
Finanzdienstieistungsaufsicht 
German 
tsche Bank Bundesanstalt für Financial Services Authority 
Finanzdienstieistungsaufsicht |(UK) 
Z Bank Gruppe Bundesanstalt für 
Finanzdienstleistungsaufsicht 
nter Group Bundesanstait für 
Finanzdienstieistungsaufsicht 
Üstenrot und Bundesanstait für Czech National Bank (Czech 
ürttembergische Group | Finanzdienstleistungsaufsicht |Republic) 
German 
Aspis Group Bank of Greece, Private Capital Markets Commission 
Insurance Supervisory (Greece) 
Committee 


nk of Ireland Irish Financial Services Financial Services Authority 
Regulatory Autho Ireland) | (UK 


Irish Life and Permanent |1Irish Financial Services 





[L 


£= 





Regulatory Authority (Ireland 

Istituto per la Vigilanza sulle |Finanzmarktaufsichtsbe-hôrde 
(Austria) 

Czech National Bank (Czech 
Republic) 

Autorité de Contrôle Prudentiel 
(France) 

Bundesanstait für 
Finanzdienstieistungsaufsicht 
(Germany) 

Hungarian Financial Supervisory 
Authority (Hungary) 

Banca d'Italia (Italy) 

De Nederiandsche Bank 
(Netherlands) 

Direccién General de Seguros y 



















Assicurazioni Private e di 
Interesse Collettivo (Italy) 
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[29. | 
Gruppo Carige Banca d'Italla (Italy) Istituto per la Vigilanza sulle 
Assicurazioni Private e di 
Interesse Collettivo (Ita 
istituto per la Vigilanza sulle |Banca d'Italia (Italy) 
Assicurazioni Private e di 
interesse Collettivo (Ita 
Intesa San Paolo S.p.A. |Banca d'Italia (Italy) Hungarian Financial Supervisory 
Authority (Hungary) 
Istituto per la Vigilanza sulle 
Assicurazioni Private e di 
Interesse Collettivo (Ita 


Mediolanum Istituto per la Vigilanza sulle |Banca d'Italia (Italy) 
Assicurazioni Private e di Banco de España (Spain) 
Interesse Collettivo (Ita 










Financial Services Authority 
(UK) 


De Nederlandsche Bank 
(Nethertands) 


Hungarian Financial Supervisory 
tho Hu 


Delta Lloyd De Nederlandsche Bank Bundesanstalt für 
(Netherlands) Finanzdienstleistungsaufsicht 
(Germany) 
Financial Services Authority 
(UK) 
Banking, Finance and Insurance 


De Nederlandsche Bank Banking, Finance and Insurance 
(Netherlands) Commission (Belgium) 
Bundesanstait für 
Finanzdienstieistungsaufsicht 
(Germany) 

Hungarian Financial Supervisory 




























Direcciôn General de Seguros y 
Fondos de Pensiones (Spain) 
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[DnB-NOR ____[Finanstilsynet (Norway) [= 

Gjensidige _______|Finanstilsynet (Norway) [= | 

Jernbane-personalets __|Finanstilsynet (Norway) [= 

Banco BPI (BBPI) Banco de Portugal (Portugal) |Instituto de Seguros de Portugal 
Portuga 








st Je Instituto de Seguros de Portugal 

Português (BCP Portugal Portuga 

D Banco de Portugal (Portugal) | Instituto de Seguros de Portugal 
Portugal 

Triglav Group phares Supervision Agency | Bank of Slovenia (Slovenia) 

lovenia 

ER General de Seguros |Banco de España (Spain) 

Mutua/Bankpyme Fondos de Pensiones (Spain 

|Avanza __________|Finansinspektionen (Sweden) [= 

[Nordnet___|Finansinspektionen (Sweden) = | 
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Svenska Handelsbanken |Finansinspektionen (Sweden) |Finanstillsynet (Denmark) 
Financial Supervisory Authority 
(Finland) 

Finanstilisynet (Norway) 
Financial Services Authority 


UK 
a 
UK 
= 
U 
5 






CH LSERFA #4 | À] SRÉREPE 








Financial conglomerates 
As per end-2009 figures 


The data in this list have been updated till 1* June 2010 but indeed can change 
any time due to the dynamics in the activities of financial conglomerates 


With head of group outside of the EU/EEU identified 


Head of group in Switzerland 


Potential Coordinator on |Relevant 
EU-level Competent 
Authorities, where different 
from the coordinator 
Commissariat aux Financial Services Authority (UK) 
Assurances (Luxembourg 
Financial Services Authority |Bundesanstait für 
Finanzdienstleistungsaufsicht 
(Germany) 
Istituto per la Vigilanza sulle 
Assicurazioni Private e di 
Interesse Collettivo (Italy) 
Irish Financial Services 
Regulatory Authority (Ireland) 
De Nederlandsche Bank 
(Netherlands) 
Instituto de Seguros de Portugal 


























e z 
3 © 
| PE 













Authorities, where different 


from the coordinator 
Autorité de Contrôle Financial Services Authority (UK) 
Prudentiel (France 





Finanzdienstieistungsaufsicht 
(Germany) 

Irish Financial Services 

R I 





La Communauté Européenne tente d'encadrer l'activité des 
conglomérats sans y parvenir. Vouloir différencier un 
conglomérat financier à dominante d'assurance, d'un 
conglomérat financier à dominante bancaire ou 
d'investissement, comme elle le suggère, n'a pas de sens£2. 
Finalement, la banque est aux conglomérats, ce que l'argent 
est à la monnaie : sans rapport. Seuls certains critères 
communs peuvent permettre d'esquisser une tendance 
organisationnelle. 


Il s'agit d'un groupe de sociétés ayant diverses activités de 
banque, assurance et titrisation, mais pas uniquement car 
des sociétés industrielles et commerciales en font partie. 
Chaque société du conglomérat est une personne morale de 
droit privé, autonome selon le principe de l'unicité du 
patrimoine, même si elles exercent entre elles des liens de 
contrôle, de participation ou de filiale. 


Il y a donc une séparation légale entre la banque 
dite universelle et les différentes entités juridiques 
et économiques qui gravitent autour d'elles. Chaque 
entité possède sa propre structure managériale et de 
capital ainsi qu'une certaine autonomie. 


69 La directive 2000/12/CE du Parlement européen et du 
Conseil du 20 mars 2000 concernant l'accès à l'activité des 
établissements de crédit et son exercice définit de la façon 
suivante : 

- les établissements de crédit : une entreprise dont l'activité 

consiste à recevoir du public des dépôts ou d'autres fonds 

remboursables et à octroyer des crédits pour son propre 
compte. 

- Les établissements financiers : une entreprise, autre qu'un 

établissement de crédit, dont l'activité principale consiste à 

prendre des participations ou à exercer une ou plusieurs 

activités telles que : 

- des prêts ; 

- des crédits-bails ; 

. des émissions et gestion de moyen de paiement ; 

* des transactions pour le compte propre de l'établissement 
ou pour le compte de sa clientèle sur les instruments du 
marché monétaire, les marchés des changes, les 
instruments financiers à terme et options, les instruments 
sur devises et sur taux d'intérêts, les valeurs mobilières ; 


° participations aux émissions de titres et prestations de 
services y afférents ; 

* conseil aux entreprises en matière de structure de capital, 
de stratégie industrielle, de stratégie industrielle et des 
questions connexes et conseils ainsi que des services dans 
le domaine de la fusion et du rachat d'entreprises ; 

° intermédiation sur les marchés interbancaires ; 

* gestion ou conseil en gestion de patrimoine ; 

* conservation et administration de valeurs mobilières. 


Pierre Moscovici, ministre de l'Économie et des Finances dans 
l'émission Le Jour d'Après, avec le sujet : 
« Les banques vont-elles nous ruiner ? » 





Franz-Olivier Giesbert : Vous avez entendu le conseil de 
Joseph Stiglitz, prix Nobel d'économie ? II dit notamment qu'il 
faut scinder les banques en deux : d'un côté la banque de 
dépôt qui reçoit notre argent et de l'autre côté la banque de 
financement et d'investissement qui investit dans l'industrie 
ou qui spécule. François Hollande avait d'ailleurs promis ça. 


Pierre Moscovici : Ce n'est pas exactement ça. Il avait 
dit : la finance c'est notre ennemie, il avait parlé de séparer 


les activités des banques qui sont au service de l'économie 
réelle des activités spéculatives [...] moi je suis chargé par le 
Président de la République, François Hollande, de mener une 
réforme bancaire et cette réforme elle aura lieu d'ici à la 
fin 2012. Elle séparera les activités spéculatives des activités 
dont les Français ont besoin pour les PME, pour les 
entreprises, pour les ménages. Mais, je m'écarte de Joseph 
Stiglitz sur un point, je pense que ce que l'on appelle le 
modèle français de banque universelle a été plutôt plus 
résistant pendant la crise que d'autres. Je pense que si on 
sépare, on risque de fragiliser les deux activités./0 


(la loi était vide, il n'a rien séparé du tout) 


710 Le monde d'après :  www.youtube.com/watch? 
v=}JkoSj7xnmfE. 

Aujourd'hui, la banque est un terme générique qui n'a pas 
de réalité juridique. Pour preuve, suite à la crise des 
Subprimes de 2008, une remise en cause du système 
bancaire s'est manifestée de sorte que ses représentants se 
sont retrouvés confrontés à leurs propres mensonges. Car la 
responsabilité de cette crise a été imputée au fait que les 
activités de la banque ne sont pas compartimentées dans 
différentes sociétés. 

Dès 1984, une loi relative à l'activité et au contrôle des 
établissements de crédit les autorise à détenir des 
participations dans des entreprises/l, Mais, comme souvent 
s'agissant des banques, les normes se créent a posteriori 
pour s'adapter à des pratiques déjà existantes. Le politique 
est dépassé par la nature même et l'évolution du système 
bancaire et financier. 





Commission des Finances, de l'économie générale et du 
contrôle budgétaire, mercredi 30 avril 2013. Audition de MM. 
Jean-Laurent Bonnafé, administrateur directeur général de 
BNP Paribas, Frédéric Oudéa, président directeur général de 
la Société Générale et Jean-Paul Chifflet, président de la 
Fédération bancaire française, directeur général de Crédit 
agricole, sur le projet de loi de séparation et de régulation 
des activités bancaires. 


Les banques sont bien plus que scindées, chaque activité 
est atomisée dans des sociétés. La dérégulation des 
années 1980 a légalement autorisé les sociétés de crédit à 
détenir des participations dans d'autres sociétés et elles ne 
s'en sont pas privées (elles le faisaient d'ailleurs déjà). Cela 
dit, la crise a bien failli mettre l'économie à terre et, pour 
faire taire la vindicte populaire, il faut feindre d'être un peu 
sensible au désastre. On nous fait à nouveau le coup de la 
« loi de séparation et de régulation des activités bancaires ». 
L'état-major de la finance française est convoqué par les 
pouvoirs publics. Il s'avère qu'on ne sait pas comment 
fonctionnent les banques universelles. 


Sans complexe, les trois dirigeants assurent que le fait de 
créer des filiales pour les activités de banque 


d'investissement n'est pas une idée judicieuse. Perplexe, 
Karine Berger, la rapporteure de la commission s'interroge : 
« J'admets que je suis un peu étonnée, j'ai l'impression des 
trois exposés qui ont été faits que vous n'êtes pas 
spécialement géênés par cette loiZ ». Silence et sourires dans 
la salle. Jean-Laurent Bonnafé clot la comédie ainsi : 


« Quand vous êtes dans un holding, à un moment donné, 
au bout d'un certain temps, vous n'entendez plus le bruit du 
moteur. Vous ne savez plus si vous conduisez un 38 tonnes, 
une mobylette, etc... Mais le 38 tonnes lancé à pleine bourre 
dans un village, s'il ne reste pas sur la chaussée il fait des 
dégâts donc, il vaut mieux être au courant qu'on à un 38 
tonnes. Moi je recommande surtout de ne jamais faire le 
holding [...] exit sur le holding c'est une très très mauvaise 
idée.Z » 


Ceci étant, le holding (groupe de sociétés) n'est pas unes 
mauvaise idée. Surtout quand il profite à certains, à tous 
points de vue, par l'optimisation de la gestion patrimoniale 
et fiscale, l'opacité de l'activité du groupe, la diversification 
des activités, les économies d'échelle, le verrouillage du 
pouvoir, l'accès à des marchés privilégiés, etc. Considérant 
l'organigramme de n'importe quelle banque, on constate la 
réalité d'un holding. Il y a une maison mère et une multitude 
de filiales. La structure véritable des banques n'est pas 
dissimulée. 


Une liste (bien que non exhaustive) des filiales et 
participations est intégrée dans les comptes consolidés. 


Il est spécifié que les opérations pour compte propre sont 
déléguées. Ces opérations sont très encadrées et s'opèrent 
sous la direction des dirigeants (directeur financier, 
secrétaire général..). La représentation bat son plein lors de 
l'audition de Christian Noyer, président de la Banque de 


France. Il est interrogé sur la portée de la loi. On assiste à un 
dialogue kafkaien : 


Christian Noyer : En moyenne, les actifs qui seraient 
cantonnés, si le projet de loi est voté, seraient 
aujourd'hui de 3 % en moyenne. Notre estimation serait 
au maximum de 5 % à 10 % pour les banques les plus 
exposées. Je suis un peu étonné du chiffre de 1,5 % 
[communiqué par Frédéric Oudéa, PDG de la Société 
Générale]. 


Karine Berger : Vous parlez du pourcentage des 
revenus du Produit Net Bancaire de la banque 
d'investissement ou de l'ensemble de la banque ? Car 
les 10 % à 15 % ont bien été évoqués par monsieur 
Oudéa mais au sein de la BFI qui ne représente elle- 
même que 20 % à 25 % de sorte qu'on tombe bien 
évidemment en déça de 1 % sur l'ensemble du PNB. 


Christian Noyer : Vous avez raison. C'est de la BF. 
Vous avez parfaitement raison./£ 


Vous n'y comprenez rien ? 
C'est normal, ça n'a pas de sens ! 
La loi est vide. 


Tout ceci n'est qu'enfumage. 


Cette mascarade entre la finance et le politique révèle à 
quel point le système financier lui échappe : ils espèrent une 
loi instituant des pratiques qui existent déjà. 





Christian Noyer, Gouverneur de la Banque de France, lors de 
son interview à CVCE.eu pour « Histoire orale de la 
construction européenne » DR 


La loi de juillet 2013, dite loi « Moscovici », n'a strictement 
servi à rien. 


C'est dans les filiales de la banque non-universelle que 
sont gérées la dette fiscale et la dette sociale de la France 
entre autres. Alors surtout... exit sur le holding ! Les trois 
principaux groupes bancaires français 
possèdent 1.086 filiales de premier rang à l'étranger 
et 5.238 filiales jusqu'au dixième rang. 


L'opacité des mécanismes de la finance échappe 
également à la justice. 


71 L'article 6 de la loi du 24 janvier 1984 n°84-46 relative à 
l'activité et au contrôle des établissements de crédit dispose 


que : « Les établissements de crédit peuvent, en outre, dans 
des conditions définies par le comité de la réglementation 
bancaire visé à l'article 29, prendre et détenir des 
participations dans des entreprises existantes ou en 
création ». 

72 Commission des Finances, de l'économie générale et du 
contrôle budgétaire, mercredi 30 avril 2013. Audition de 
Jean-Paul Chifflet, président de la Fédération Bancaire 
Française, directeur général de Crédit Agricole, Frédéric 
Oudéa, président directeur général de la Société Générale, et 
Jean-Laurent Bonnafé, administrateur directeur général de 
BNP Paribas, sur le projet de loi de séparation et de 
régulation des activités bancaires (n° 566). 

73 Op. Cit. 

74 www.youtube.com/watch?v=fBMmFELxzkU8 [loi 
bancaire]- Le gouverneur de la Banque de France patauge... 
75 Jézabel Couppey-Soubeyran et Gunther Capelle-Blancard, 
Rapport sur les prélèvements obligatoires des entreprises 
financières, Rapport financier n°3 : « L'imposition des 
entreprises du secteur financier est-elle ajustée à leur 
capacité contributive 7? >», Conseil des prélèvements 
obligatoires, 24 janvier 2013, p. 67. 


I UNE JUSTICE À DEUX VITESSES : PAS DE BANQUIERS EN 
PRISON 


—-4- La crise était presque parfaite. 


AI Capone a dit que « /e capitalisme est le racket légitime 
organisé par la classe dominante ». 


En 2008, la crise financière révèle l'importance de la 
finance sur l'économie mondiale et son caractère frauduleux. 
Le traitement judiciaire des différentes affaires qui ont éclaté 
presque simultanément à l'époque, est révélateur : la grande 
délinquance bénéficie de l'impunité la plus totale. La fraude 
isolée d'un salarié est sanctionnée lourdement, alors que les 
agissements délictuels de ses responsables sont passés sous 
silence. 


— La crise financière est une fraude. 

Le capitalisme financier met la justice en échec. Elle n'est 
pas adaptée à ses pratiques et à ses évolutions. Le crime en 
col blanc se distingue par le niveau d'étude et la catégorie 
socioprofessionnelle des acteurs. La responsabilité des élites 
financières, économiques et politiques dans les délits 
auxquels elles participent est difficile à prouver du fait de la 
complexité technique de la fraude, ainsi que des complicités 
multiples. « Le crime en col blanc présente trois 
caractéristiques : l'origine sociale supérieure de ses auteurs 
(l'uvpperworld des élites) ; la nature non violente des crimes, 
commis à l'occasion de l'exercice de leurs professions 
légitimes ; et la très faible visibilité sociale et judiciaire de 
ces crimes, peu ou pas réprimés, ni d'ailleurs perçus comme 
socialement dangereux=£ ». Les victimes sont nombreuses et 
n'ont généralement eu aucun rapport direct avec les 
coupables. Elles sont des victimes par ricochet et l'opacité 
des mécanismes de la finance favorise l'impunité. 


La législation ne permet pas de contenir ces dérives, les 
tribunaux sont désarmés face aux sociétés financières. Des 
opérations réalisées en un millième de seconde sont traitées 


par la justice en une dizaine d'années. Les limites spatio- 
temporelles des marchés financiers, ne sont pas celles du 
politique. Les marchés n'ont pas de frontières et s'exécutent 
en temps réel. L'État statique et bureaucrate ne peut pas 
contenir le système dérégulé et instantané qu'est la finance. 


La crise des Subprimes est une révélation magistrale de ce 
que peut être une fraude financière. À partir des 
années 1990, les banques commerciales ont massivement 
vendu des crédits hypothécaires à des clients n'ayant ni 
revenu, ni travail, ni patrimoine (prêts NINJA). Et ce, sans 
tenir compte de ratio de solvabilité vis-à-vis de leurs 
débiteurs, ces crédits hypothécaires sont accordés et ne 
pourront bien sûr jamais être remboursés. Des milliards de 
dollars en crédit sont vendus à des clients du monde entier. 


Afin de s'assurer une liquidité immédiate de ces titres 
insolvables qui plombent leur bilan, les banques titrisent 
leurs créances et les cèdent à des banques d'affaires pour 
créer des dérivés, appelés obligations adossées à des actifs 
(CDO). Ces sociétés financières restructurent ces CDO et les 
revendent à leur tour à des investisseurs à travers le monde. 
Is bénéficient de la complicité des agences de notation pour 
évaluer ces CDO en titres solvables. Ceux-ci distribuent les 
bonnes notes afin que ces titres deviennent prisés des fonds 
de pension, des États, des collectivités locales et 
d'entreprises qui sont de gros investisseurs mais recherchent 
des valeurs sûres. 


Dans le même temps, les sociétés d'assurance vendent 
massivement des couvertures de défaillance (CDS) 
permettant à quiconque de spéculer contre ces CDO. il n'est 
plus nécessaire d'avoir le titre en propriété pour s'assurer du 
risque de défaillance. 


Pendant plus de dix ans, les banques vont vendre leurs 
produits financiers aux quatre coins du monde, tout en 
pariant activement contre eux, en achetant pour leur compte 
des couvertures de défaillance. Dès 2005, Raghuram Rajan, 
économiste en chef du FMI, dénonce cette recherche du 
profit à court terme, au prix d'un risque maximal, pouvant 
mener à la destruction des firmes et du système financier 
tout entier. D'ici là, lorsque le système s'effondre et que les 
victimes se comptent par millions, on cherche le coupable 
idéal qui servira de bouc émissaire et qui mettra les vrais 
responsables à l'abri des poursuites. 


Le 15 septembre 2008, la faillite de la banque d'affaires 
Lehman Brothers, aux États-Unis, révèle au grand public 
cette crise économique sans précédent. Les plus importantes 
institutions du capitalisme financier sont mises en échec par 
leur propre cupidité. 


Mais, dans les faits, le marché a commencé à se retourner à 
partir du premier semestre 2007. Des sociétés financières de 
premier plan annoncent des pertes colossales et des faillites 
en cascade sont à prévoir. La confiance du marché 
interbancaire se rompt, les banques ne se prêtent plus entre 
elles, et donc, ne prêtent plus pour financer l'économie. 


Face à l'ampleur du séisme, le 18 janvier 2008, Georges 
Bush annonce un premier plan de relance de 150 milliards de 
dollars pour tenter de maintenir l'économie sous perfusion. 


Et ce jour là, la banque française Société Générale 
découvre soudain une fraude miraculeuse commise par l'un 
de ses traders qu'elle va dénoncer avec fracas pour masquer 
d'autres opérations illégales?7. 


Il s'agit de Jérôme Kerviel. 


La crise financière s'est révélée être la conséquence d'une 
gigantesque fraude, mais, la justice ne poursuit pas 
pénalement la grande délinquance. Elle accable un simple 
salarié. 


— Un pour tous et tous contre un ! 

Entre 2007 et 2008, le trader de la Société Générale a pris 
des positions non autorisées. Le 18 janvier, il a des 
engagements de 50 milliards d'euros sur des valeurs 
boursières alors que la limite d'exposition est de 125 millions 
d'euros. Jérôme Kerviel a monté une position gigantesque car 
il s'attend à un retournement du marché hypothécaire 
américain et mise très gros. La désobéissance du salarié n'est 
pas soudaine. En 2007, il construit déjà par deux fois des 
positions de 30 milliards d'euros qui font gagner 1,4 milliard 
à la Société Générale. Mais, cette fois c'est différent. En 
matière de délinquance financière le trader a beaucoup de 
concurrents : la finance est en pleine crise de cupidité. 


Durant près de 4 jours, la Société Générale garde cette 
information secrète - pendant ce temps, elle va déboucler les 
positions prises par son trader en petit comité, et 
perdre 4,9 milliards d'euros - grâce au silence surprenant de 
l'Autorité des Marchés Financiers en la personne de son 
président, Michel Prada, et du Gouverneur de la Banque de 
France, également Président de la Commission Bancaire, 
Christian Noyer. 


Le gouvernement, représentant de la souveraineté et 
accessoirement garant de l'intérêt général, n'est 
officiellement averti que 4 jours après de ce fiasco financier : 


Nicolas Sarkozy ne nous en voudra pas, analyse Daniel 
[Bouton, PDG de la Société Générale]. Si notre affaire 
part de travers, il n'aura pas été impliqué et il nous fera 


porter toute la faute. En ne le prévenant pas, nous le 
protégeons.’£. 


Quelle grandeur d'âme ! Quant au peuple, il peut bien 
encore attendre un jour. Le 24 janvier, la Banque de France 
annonce, impartiale, que la Société Générale a été victime 
d'une fraude interne, commise par un salarié 2. Le ton est 
donné : l'accusé est présumé coupable jusqu'à preuve du 
contraire. Le spectacle commence mais les jeux semblent 
déjà faits. 


Un petit actionnaire dépose une plainte auprès du 
Procureur de la RépubliqueëË® et, le lendemain, la Société 
Générale en dépose également une, alors que la fraude est 
découverte depuis le 18 janvierÿl.. Le salarié est bien sûr 
condamné en première instance puis en appel : sur l'action 
publique à 5 ans d'emprisonnement dont 2 ans avec sursis ; 
sur l'action civile à payer la somme de 4,9 milliards d'euros à 
la Société Générale, à titre de dommages et intérêts. Une 
sanction aussi surprenante que la procédure. La Société 
Générale se congratule de cette victoire après 18 mois 
d'instruction, deux procès et une décision de la Cour de 
Cassation en audience plénière (plus de 20 magistrats de la 
chambre criminelle). 


— Au royaume des aveugles, le borgne est roi 

Le 18 janvier 2008, les positions de Jérôme Kerviel 
s'élèvent donc à 50 milliards d'euros. Dans le secret, elles 
sont débouclées par un autre salarié, engendrant des pertes 
de 4,9 milliards selon la banque et sans que la moindre 
expertise indépendante n'ait eu lieu. Seule la victime a 
estimé sa propre perte grâce à deux expertises (comité 
interne et commissaires aux comptes). Ses supérieurs, pour 


se décharger de toute responsabilité, assurent ne jamais 


avoir été au courant des agissements du salarié. Lui, défend 
le contraire. 


Dans les faits, il est complètement égal de savoir si les 
dirigeants de Jérôme Kerviel sont au courant où non. La 
responsabilité du chef d'entreprise ne peut s'exonérer que 
sous deux conditions : la désobéissance soudaine du 
salarié82 ou une délégation de pouvoirs à son profit. Ce n'est 
pas le cas. Leur rôle est d'assurer le respect des contrôles et 
la bonne marche de l'entreprise. Dans tous les cas, qu'ils 
soient au courant ou non importe peu : soit ils sont au 
courant, auquel cas ils sont menteurs et responsables, soit, 
ils ne sont pas au courant, auquel cas ils sont incompétents 
et responsables. 


La jurisprudence a créé un principe général de 
responsabilité de l'employeur du fait de ses salariés. 1l suffit 
que la loi, même implicitement, oblige à l'observation d'un 
règlement. Quoi qu'il en soit, leur ligne de défense est 
fondée sur un mensonge. 


Les dirigeants sont au courant des positions prises par le 
trader puisqu'elles ont permis à la société d'amasser des 
milliards d'euros. Ses opérations sont loin d'être discrètes 
compte tenu de leurs montants exorbitants. L'activité de 
Jérôme Kerviel multiplie par 6 les gains du desk Delta One où 
il sévit, entre 2006 et 2007. Ses résultats personnels ont 
augmenté de 1.700 %. Ces revenus représentent à eux 


seuls 59 % de l'ensemble du desk Delta One. 


Les pratiques de Jérôme Kerviel ont débuté en 2005 et 
n'ont cessé de continuer. Il enregistre une perte latente 
de 2,2 milliards fin juin - début juillet 2007 sur une position 
de 28 milliards. Le marché se retourne enfin pour épouser les 
prévisions du trader. Il déboucle ses positions entre 
le 24 juillet et le 30 août, efface ses pertes et gagne près 


de 500 millions d'euros ! Une nouvelle prise de risque 
de 30 milliards d'euros montée entre le 11 septembre et 
le 6 novembre lui permet de gagner I milliard en 
novembre 2007. En tout, se sont près de 110 milliards que 
Jérôme Kerviel a engagé sur les marchés financiers pour un 
gain de 1,4 milliard. Il est rare qu'une telle performance 
échappe aux dirigeants d'une entreprise, surtout en temps 
de crise. De même, il est étonnant que les commissaires aux 
comptes chargés de certifier et de veiller au respect des 
procédures internes ne soient pas alertés. 


— Les faux bilans de la Société Générale 

La fraude du trader a mis en évidence que la comptabilité 
est fausse. Un différentiel de 1,4 milliard, soit 78 % du 
revenu net gagné de façon stupéfiante fin 2007, a dû être 
réévalué. La présentation ou publication de comptes annuels 
qui ne reflètent pas une image fidèle constitue bien sûr un 
délité3, La sanction est de 5 ans d'emprisonnement 
et 375.000 euros d'amende. 


Cela engage la responsabilité pénale des commissaires aux 
comptes et des mandataires sociaux. 


De plus, le bilan de l'exercice 2007 de la Société Générale 
constate la perte exceptionnelle de 4,9 milliards d'euros. Les 
pertes du trader ont finalement été comptabilisées sur 
l'exercice précédent en charge exceptionnelle, avec 
l'autorisation de l'Autorité des Marchés Financiers et de la 
Commission Bancaire. 


Ce procédé lui a permis de générer un produit d'impôt 
disponible immédiatement pour un montant de 2,2 milliards 
d'euros££ fraîchement sortis des caisses de l'État. 


Commissaire aux comptes, Isabelle Santenac du cabinet 
Ernst & Young, est appelée en tant que témoin devant la cour 
d'appel par la Société Générale. Elle a pu suivre 
quotidiennement l'opération de débouclage des 50 milliards 
d'euros, suite à la découverte de la fraude. 


On la présente comme la commissaire aux comptes 
chargée de l'activité de banque d'investissement. Elle est 
interrogée sur la certification de faux bilans en 2007 et 2008. 
Les comptes trimestriels ne tiennent pas compte des 
résultats exceptionnels de Jérôme Kerviel. Par ailleurs, elle 
prétend qu'en 2007 la crise n'est pas encore avérée et que 
les Subprimes ne sont pas de son domaine. Elle aussi n'est 
au courant de rien, la cécité est contagieuse. 


Son témoignage est curieux car la Société Générale est 
massivement exposée aux titres Subprimes. Une « cellule de 
crise groupe >» est même mise en place dès 
le 20 juillet 2007 pour faire face à la crise de liquidités liée 
au marché hypothécaire américain££. Les commissaires aux 
comptes ont pour mission de veiller au respect des 
procédures des sociétés dans lesquelles ils interviennent. 
Estimons nous heureux. La Société Générale n'est pas une 
centrale nucléaire. Ce ne sont pas 50 tonnes d'uranium qui 
se baladent dans la nature sinon on imagine l'ampleur des 
dégâts. 


S'agissant des contrôles dans le groupe, ils s'effectuent à 
plusieurs niveaux. D'une part au sein des filiales de la 
banque non-universelle, chargées des opérations de 
compensation et du traitement des ordres ; d'autre part, au 
niveau de la direction de la Société Générale. Toutes ces 
sociétés doivent avoir des dispositifs adaptés à leurs 
missions. À ce titre, elles sont soumises à des obligations 
réglementaires. De fait, les dirigeants ne peuvent pas 


s'exonérer de leur responsabilité. 


Deux filiales du groupe sont chargées du traitement 
administratif des opérations de Jérôme Kerviel : la chambre 
de compensation est la Fimat, et, pour les règlements, il 
s'agit de Click Options. 


— La chambre de compensation : FIMAT 

Jérôme Kerviel opère sur des marchés par l'intermédiaire 
d'une chambre de compensation appelée Fimat. Par le biais 
de ses succursales, elle sert d'intermédiaire pour passer des 
ordres de bourse sur les marchés organisés et de gré à gré®f. 
Chaque trader a un compte dans les livres de la Fimat. Dans 
l'attente du dénouement de la transaction, l'acheteur et le 
vendeur ont une position, c'est-à-dire un engagement : celui 
de payer pour l'acheteur et celui de livrer les titres pour le 
vendeur. Celle de Jérôme Kerviel est donc de 50 milliards 
d'euros. Pour assurer la liquidité de la transaction au moment 
du dénouement des positions, et éviter que le marché ne soit 
trop spéculatif, le « market maker » dépose une couverture 
en espèces (Bons du Trésor ou valeurs mobilières) au cas où 
ses anticipations seraient démenties. 


Chaque jour à la clôture du marché, la chambre de 
compensation demande à tous les intervenants en position 
perdante, du fait de l'évolution du marché, de verser par 
avance le montant de leur perte, qualifié appel de marge. IIs 
sont aussitôt crédités sur le compte de la contrepartie 
gagnante ; ainsi, le sous-compte du trader est débité ou 
crédité à raison des opérations qu'il a initiées. Dans ce 
mécanisme, les appels de marge garantissent les écarts de 
valeur des contrats d'un jour sur l'autre. || s'agit en quelque 
sorte d'acomptes dont la valeur est de 10 %. Les dépôts de 
garantie, assurent la solvabilité de la contrepartie. Jérôme 
Kerviel a pris des positions de 2007 à 2008. Durant cette 
longue période, chaque jour, des rapports sont établis et des 


virements sont effectués sur les comptes des opérateurs, 
selon les ordres passés. 


Les dirigeants de la Fimat ne peuvent donc pas l'ignorer. 
Pendant plus d'un an, de décembre 2006 à janvier 2008, de 
multiples alertes (plus de 70 !) provenant de salariés de la 
Fimat dénoncent les opérations de Jérôme Kerviel car ils 
constatent des écarts de compte pour des montants de 
plusieurs milliards d'euros. D'ailleurs, les opérations du 
trader ont largement bénéficié à la Fimat par le biais des 
honoraires de courtage qu'elle perçoit. Les transactions 
passées avec Jérôme Kerviel d'août à décembre lui ont fait 
gagner 1,9 million d'euros de commissions. 


Il y a eu des contrôles et des rapports faits aux managers 
par des salariés de la Fimat. Par exemple, dès 
le 16 avril 2007 un e-mail est envoyé au supérieur de Kerviel, 
car des contrôleurs financiers ont identifié des positions 
fictives pour un montant de 88 millions. Maureen Auclair, en 
charge des contrôles des opérations, adresse un courriel avec 
copie à divers contrôleurs financiers ainsi qu'à sa supérieure 
Maia Miori-Otai88 pour les alerter. Elle dénonce les positions 
fictives passées par le trader. Témoin devant la Cour d'appel 
de Paris, David Koubbi, l'avocat de Jérôme Kerviel l'interroge : 


David Koubbi : Qui était au courant de votre point de 
vue des opérations dites fictives ? 

Maureen Auclair : Ma hiérarchie, le service des risques, 
la hiérarchie de JK et la direction financière. 

La présidente (Mireille Filippini) lui demande alors : 
Savaient-ils quelle était la raison de ces opérations 
fictives ? 

Maureen Auclair : Oui, bien sûr, on a même fait une 
réunion avec J. Kerviel, les équipes passerelle et les 
risques£?. 


La direction a laissé faire le salarié et gémit lorsque ses 
opérations sont perdantes. Alors que la société est domiciliée 
en France, on fait appel à Nicolas Breteau, présenté comme 
le « directeur de Fimat zone Europe » - car la société serait 
basée à Londres - afin de conclure : 


FIMAT étant détenue à 100 % par la Société Générale, 
[...] il n'y avait donc pas de risque de contrepartie pour 
FIMAT vis-à-vis de son propre actionnaire. 


Étonnant. Comment une société de personnes peut-elle 
avoir des actionnaires ? 


Et surtout un seul... 


La Financière des marchés à termes (Fimat) est une société 
en nom collectif. Il s'agit donc d'une société de personnes 
ayant des associés dont la responsabilité est solidaire et 
indéfinie. 


Plus surprenant encore, la Fimat est dissoute près de 15 
jours avant la découverte de la fraude de Jérôme Kerviel. La 
Fimat SNC a deux associés : Société Générale et FIMAT 
International Banque. Le 2 janvier 2008, elle est absorbée 
par cette dernière et devient Newedge Group?t, une société 
anonyme détenue par la Société Générale et Calyon 
paritairement (50/50). Calyon appartient elle-même au 
Crédit Agricole et au Crédit Lyonnais. 
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SA du 2 janvier 2008 a approuvé les décisions suivantes : 
- changement de dénomination de Fimat International 
Banque SA en Newedge Group SA ; - les fusions-absorptions 
de Fimat SNC et Calyon Financial SAS par Newedge Group 
SA ; - les apports par Calyon à Newedge Group de la totalité 
des titres des sociétés Crédit Agricole Chevreux Secuities Ltd, 
Calyon North America Holdings Inc et Calyon Financial Pte 
Ltd. 


POUVOIR 


Le soussigné, Monsieur Nicolas BRETEAU, Directeur Général de FIMAT 
INTERNATIONAL BANQUE UK BRANCH et Directeur Général de la Zone Europe du 
Groupe Fimat, demeurant au 40, Tite Street, London SW34JA, en sa qualité de représentant 
de la SOCIETE GENERALE, gérant statutaire de la société en nom collectif « Financière des 
Marchés à Terme », par abréviation « FIMAT SNC », société au capital de 3 046 842 Euros, 
ayant son siège social au 52/60, avenue des Champs Elysées, 75008 Paris, immatriculée au 
registre du commerce et des sociétés de Paris sous le numéro 338 632 003, 


agissant en vertu des pouvoirs qui lui ont été conférés par acte sous seing privé en date du 
23 mai 2007 par Philippe CITERNE, Directeur Général Délégué de la SOCIETE 
GENERALE, 


donne pouvoir, à partir du 2 janvier 2008, à Monsieur Patrice BLANC, Directeur Général de 
la société Fimat International Banque SA, à l'effet de : 


- Représenter la Société Générale, gérant de la société FIMAT SNC, dans le cadre de la 
fusion-absorption de la société Financière des Marchés à Terme, société en nom collectif au 
capital de 3.046.842,00 euros, dont le siège social est situé 52/60 avenue des Champs-Elysées, 
75008 Paris, et dont le numéro d'identification est 338 632 003 RCS Paris (par abréviation 
« FIMAT SNC ») par la société FIMAT Intemational Banque SA, société anonyme au capital 
de 216.261.271,75 euros, dont le siège social est situé 52/60 avenue des Champs-Elysées, 
75008 Paris et dont le numéro d’identification est 353 020 936 RCS Paris. 


- Faire tout ce qui s’avérera nécessaire en vue de la réalisation de la fusion-absorption de la 
société FIMAT SNC par la société FIMAT International Banque SA, et effectuer toutes les 
formalités prévues par la loi et le règlement. 


F 


pi 


Fait à Paris, 
Le 21 décembre 2007. 


Cette délégation de « pouvoir » de Nicolas Breteau présentée 
devant la Justice comme « /e directeur de FIMAT zone 
Europe » indique que celui-ci avait donné mandat à Patrice 
Blanc pour représenter la Société Générale au nom de FIMAT 
International SA. Tous ceux qui auraient dû être 
VRAIMENT mis en cause, n'ont pas été inquiétés par 


la même Justice grâce à cette astuce. En réalité c'est 
Patrice Blanc qui était responsable au moment de la fusion 
entre FIMAT SNC et FIMAT International Banque SA. Blanc 
comme neige. Suite à la fusion, et pendant toute la durée des 
prises de positions de Kerviel (2-18 janvier 2008), Patrice 
Blanc était directeur général de Newedge. 


Hasard du calendrier, la position du trader a été 
construite entre le 2 et le 18 janvier ! 


Dès la fusion il est décidé de mettre en place des 
comités afin d'assurer la direction et le contrôle de la 
société : 


Le Comité des Risques : composé des administrateurs 
Daniel Puyo et Didier Hauguel, du Directeur Général et 
du Directeur Général Délégué ; 


Le Comité d'Audit et des Comptes : composé des 
administrateurs Jérôme Grivet et Frédéric Oudéa, du 
Directeur Général et du Directeur Général Délégué, du 
directeur financier de Newedge, Philippe Rucheton, et 
des inspecteurs généraux de la Société Générale et de 
Calyon. 


Pour rassurer l'opinion, la communication de la Société 
Générale annonce à chaudes larmes que tout l'état-major de 
la banque est limogé à cause de la fraude du trader. 


C'est faux. 


Plus tard, Jean-Pierre Mustier (N+7 de Jérôme Kerviel) 
devient vice-président du conseil d'administration de 
Newedge, et Christophe Mianné (N+6), est nommé président 
du conseil d'administration. 


Frédéric Oudéa, administrateur de Newedge et 
membre du comité d'audit et des comptes sera 
directement propulsé à la présidence générale de la 
Société Générale... 





les fusions par absorption des sociétés Fimat SNC et Calyon Financial SAS, le Conseil donne 
tous pouvoirs à Philippe Collss, administrateur! de la Société, à l'effet de signer seul les 
déclarations prévues à l'article L. 236-6 du Code de commerce. Ad 


Suite à l'assemblée générale mixte des actionnaires de la Société tenue ce jour ayant approuvé 





Après en avoir délibéré, le Conseil décide, à l’unanimité, de créer trois Comités pour l'assister 
dans ses fonctions : 


Le Comité des Risques sera composé des administrateurs représentant la fonction Risque pour | 
chacun des deux actionnaires, Messieurs Daniel Puyo et Didier Hauguel ; assisteront aussi au à 
Comité le Directeur Général ot le Directeur Général Délégué de Newedge, ainsi que le 

e des Risques de Newedge. G 
Tone vs doitentmentes 48 plein doi 6 Chtcdié de Bises. 


Le Comité d'Audit et des Comptes sera composé de deux administrateurs représentant chacun 
des deux actionnaires, Messieurs Jérôme Grivet et Frédéric Oudéa ; assisteront aussi au Comité 
le Directeur Général et le Directeur Général Délégué de Newedge, ainsi que le Directeur 
Financier de Newedge, Ë 
Les Inspecteurs. Généraux de la Société Générale-et de Calyon participeront à ce Comité 


lorsque les sujets abordés rentreront dans leur périmètre de responsabilité. . 


Le Comité des Rémunérations sera composé du Président et du Vice Président de Newedge, 
ainsi que de deux membres extérieurs au Conseil d'administration : Madame Anne Marion- 
Bouchacourt, Directrice des Ressources Humaines de la Société Générale et Madame Ivana 
Bonnet, Directrice des Ressources Humaines de Calyon. 


ADOFTION DU BUDGET PRELIMINAIRE 2008 


Le Conseil décide d'utiliser le Business Plan comme budget préliminaire pour l'année 2008. 
Le Business Plan sera transmis aux administrateurs dès qu’il sera finalisé, probablement vers Là 
mi-janvier : il sera étudié lors d’un Comité d'Audit et des Comptes à convoquer si possible 
avant le prochain Conseil d'administration prévu le 24 janvier. 

Le budget définitif devra être présenté pour adoption par le Conseil au plus tard le 31 ms 
2008. 


1 Cf article R. 236-4 du Code de commerce 
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Un conseil d'administration était prévu pour 
le 24 janvier 2008, c'est à dire le jour de l'annonce dela 
fraude de Kerviel. Il va de soi qu'il n'a pas eu lieu. 
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French giants team up for big derivatives push 


Credit Agricole, SocGen subsidiaries merging;: pressure expected on pricing 


AFUY 


inbeL [= 8 romans 8 re 


Credit Agricole Group and Societe Generale, both based in Paris, are joining 
forces to take on New York-based giants UBS and Goldman Sachs & Co. to 
capture a greater share of the booming global institutional derivatives 
business 


This will likely spell good news for 


RELATE 
global multiasset money managers 
STORIES 
Council of institutional Investors calls for 
one-share, one-voi®e Structures 


as CA, France's largest bank, and 
SocGen, its third largest, intend to 
be aggressive on the pricing front 
SPTES RENTE when their subsidiaries — CA's 


Calyon Financial and SocGen's 
Council of Instfutional investors names new Firm 





at Groum — merce thair 


Le 17 septembre 2007, le magazine professionnel 
Pensions & Investements consacre un article a posteriori 
totalement hilarant sur la volonté de cette filiale commune 
au Crédit Agricole et Société Générale d'attaquer le 
mastodonte Goldman Sachs ( !!!) sur son propre terrain aux 
Etats-Unis. À ce moment, les banques immobilières 
américaines tombaient déjà comme des mouches les unes 


après les autres à cause des Subprimes ce qui a permis à 
Goldman Sachs et à JP Morgan de se retirer au mieux de ce 
secteur miné, mines que ces « experts » n'avaient même pas 
vues !I!! IIS ont continué à acheter, se ruinant par la même 
occasion lors de l'explosion finale du 29 septembre 2008 de 
Wall Street. 


L'organigramme de Newedge au 2 janvier 2008 : 


Marc Litzler 
Président du Conseil 
d'Administration 


Philippe Collas 
Vice-Président 
du Conseil 
d'Administration 
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PS 
Frédéric Oudéa Didier Hauguel Jérôme Grivet 
administrateur administrateur administrateur 





Daniel Puyo Christian Schricke Bertrand Badre 
administrateur administrateur administrateur 


À gauche : Patrice Blanc, 
Directeur Général 


à droite : Richard Ferina 
Directeur Général délégué 
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Ces dirigeants cumulent les mandats sociaux alors qu'ils 
ne voient rien, ne contrôlent rien et ont tendance à perdre 
des milliards sur les marchés financiers. Alors, pourquoi leur 
confier tant de responsabilités ? La cécité semble davantage 
être un critère de récompense au sein de la Société Générale. 


D'ailleurs, elle envisage dans un premier temps, d'offrir à 
Jérôme Kerviel une promotion. Mais, pas de chance, un 
actionnaire décide de porter plainte. 


Il faut dès à présent constater que, comme nous ne 
sommes pas sur un modèle de banque universelle, mais bien 
sur un modèle de conglomérat, le rapport entre les 
différentes sociétés qui le composent sont complexes. Les 
sociétés peuvent avoir des activités différentes, partager 
l'actionnariat avec d'autres banques et les dirigeants 
disposent de nombreux mandats. 


Par exemple, Frédéric Oudéa qui siège au conseil 
d'administration de Newedge est également directeur 
financier de la Société Générale. Christian Schricke est 
secrétaire général de la maison mère et administrateur de 
SGAM (une société filiale de gestion de portefeuille). 


De plus, comme l'actionnariat est partagé avec le Crédit 
Agricole, on trouve au conseil d'administration de Newedge, 
ses représentants. Bertrand Badre est en même temps, 
administrateur de Crédit Agricole Covered Bonds, Crédit 
Agricole Asset Management, membre du comité exécutif du 
Crédit Agricole, etc. 
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La « Une » du Figaro. Frédéric Oudéa s'est vu remettre la 
Légion d'Honneur par « Le grand ennemi de la Finance » 
François Hollande, président de la République. DR. 


Le tout étant : Fimat n'est pas une filiale à 100 % de la 
Société Générale et Fimat est déjà dissoute lors de la 
découverte de la fraude de Jérôme Kerviel, et donc, du 
débouclage de ses opérations. Pour conclure, il est suspect 
qu'une société continue son activité alors qu'elle n'existe 
plus juridiquement. Une fois la compensation réalisée, les 
instructions de règlements et de livraisons sont acheminées 
automatiquement vers les systèmes de paiement. Leur 
fonction est d'assurer le dénouement des transactions 
effectuées sur les marchés. 


— Click Options 

Click Options est également une société du groupe. Il 
apparaît une fois encore par la présentation qui en est faite 
par la justice française que toute responsabilité doit être 
grossièrement écartée. Click Options est en charge d'assurer 
le traitement comptable et administratif des opérations 


traitées par les traders ainsi que leur paiement. Le rôle tenu 
par cette contrepartie est défini dans l'arrêt de la cour 
d'appel ainsi : 


La saisie de transactions sur « forwards » et d'options 
(OTC) face à la contrepartie « Click Options », qui était 
une contrepartie interne, s'agissant d'une filiale du 
groupe Société Générale, et pour laquelle les saisies 
d'opérations face à elle échappaient par nature au 
contrôle [nous soulignons] par rapprochement des stocks 
entre les bases « front office » et « back office » et donc 
en comptabilité ; qu'elles échappaient au contrôle [nous 
soulignons] de la confirmation, qui se situait quelques 
jours avant l'échéance pour les contreparties externes, 
ainsi qu'à l'obligation de verser un appel de marge, non 
prévue pour les opérations intragroupe.22 





Pourtant, la société doit assurer un contrôle quotidien de 
l'ensemble des écritures passées. La passerelle entre 
comptabilité de gestion et comptabilité générale est 
effectuée ensuite au moins une fois par mois. Click Options 
produit des états analytiques et sa comptabilité est assurée 
par la direction comptable et financière. 


Le rapport général du commissaire aux comptes en date du 
28 avril 2008, appuie un bénéfice net de près de 1,5 million 
d'euros (contre un bénéfice de 243.000 euros en 2006). Les 
commissions perçues par Click Options correspondent aux 
frais imputés aux clients lors de leurs transactions. Les 
revenus de la société progressent en 2007, s'élevant 
à 7.607.000 euros (+32 %). 


La filiale n'échappe donc pas au contrôle. Il s'inscrit dans le 
cadre du règlement n°97-02 du Comité de la Réglementation 
Bancaire et Financière qui définit le contrôle interne comme 
un outil permettant de vérifier, entre autres, que les 


procédures de décision et de prise de risques sont 
strictement respectées. Que la qualité de l'information 
comptable et financière est transmise aux autorités de tutelle 


et de contrôle. 
Pour ce faire, différents niveaux de surveillance sont en 


place : 


° AU premier niveau : les traitements sont fortement 
automatisés, et les outils informatiques comportent des 
procédures de contrôle (écran de validation, double 
signature pour les transferts...). Les règles à suivre sont 
définies par le responsable conformité des systèmes 
d'information (RCSI) et le responsable informatique de 
Click Options. Elles sont mises en œuvre sous l'autorité 
de ce dernier; 

. Au second niveau : les procédures d'encadrement et de 
contrôle des risques de l'activité de Click Options sont 
définies par la direction des risques du groupe, dans le 
cadre des responsabilités de cette dernière. Une 
convention d'externalisation conclue 
le 14 décembre 2007 engage la Société Générale à 
accomplir toute diligence liée aux tâches d'exécution du 
contrôle permanent, du contrôle périodique et du 
contrôle de conformité au regard de l'article 49 du 
règlement CRBF, n°97-02 du 21 février 1997 modifié 
relatif au contrôle interne des établissements de crédit 
et des entreprises d'investissement. 


De plus, Click Options est soumise aux dispositions du 
règlement général de l'AMF relatives aux règles de bonne 
conduite applicables aux prestataires de services 
d'investissement?4. 


Organigramme de « Click Options » en 2007 





Christophe Mianné 
Président du Conseil d'Administration 
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Patrick Suet Marcelo Amram 
administrateur administrateur 





Pierre Gil Daniel Fields 
administrateur administrateur 


92 Arrêt de la cour d'appel de Paris du 24 octobre 2012, 
Pôle 5, Chambre 12, n°rg 11/404. 


93 SOGEFILIA, filiale du groupe Société Générale, transmet 
au Commissaire aux Comptes dans les délais légaux les 
documents relatifs à l'examen de l'exercice clos (rapport de 
gestion, texte des résolutions.) ou à une opération 
particulière (rapports spécifiques). 

94 L'article 313-2 du règlement général de l'AMF en vigueur 
à partir du 1% novembre 2007 dispose que « 1. - Le 
prestataire de services d'investissement établit et maintient 
opérationnelle une fonction de conformité efficace exercée 
de manière indépendante et comprenant les missions 
suivantes : 

1° Contrôler et, de manière régulière, évaluer l'adéquation 
et l'efficacité des politiques, procédures et mesures mises en 
place en application de l'article 313-1, et des actions 
entreprises visant à remédier à tout manquement du 
prestataire de services d'investissement et des personnes 
concernées à leurs obligations professionnelles mentionnées 
au Il de l'article L. 621-15 du code monétaire et financier ; 

2° Conseiller et assister les personnes concernées chargées 
des services d'investissement afin qu'elles se conforment 
aux obligations professionnelles du prestataire de services 
d'investissement mentionnées au II de l'article L.621-15 du 
code monétaire et financier. » 

L'article 313-3 du même règlement prévoit qu'« afin de 
permettre à la fonction de conformité de s'acquitter de ses 
missions de manière appropriée et indépendante, le 
prestataire de services d'investissement veille à ce que les 
conditions suivantes soient remplies : 

1° La fonction de conformité dispose de l'autorité, des 
ressources et de l'expertise nécessaires et d'un accès à 
toutes les informations pertinentes ; 

29° Un responsable de la conformité est désigné et chargé de 
cette fonction et de l'établissement de tout rapport en lien 
avec la conformité, notamment du rapport mentionné à 
l'article 313-7 ; 


3° Les personnes concernées participant à la fonction de 
conformité ne sont pas impliquées dans l'exécution des 
services et activités qu'elles contrôlent ». 


Mandats des dirigeants de « Click Options » 


° MIANNE Christophe, salarié du groupe Société 
Générale ; président du conseil d'administration et 
administrateur de Clickoptions ; président du conseil de 
surveillance de Lyxor Asset Management ; président du 
conseil de surveillance de Lyxor Int. Asset Management ; 
administrateur de SG Option Europe, France. 

e SUET Patrick, salarié du groupe Société Générale ; 
administrateur de Clickoptions ; administrateur de 
Crédit du Nord, Francea ; administrateur de 
Sogeparticipations, France ; président et administrateur 
de Generas SA, Luxembourg ; administrateur et vice- 
président de Institution Prévoyance Valmy ; membre du 
comité de direction de Lyxor Asset Management, 
France ; membre du comité de direction de Lyxor Int. 
Asset Management ; administrateur de SGBT, 
Luxembourg. 

° AMRAM Marcelo, salarié du groupe Société Générale ; 
administrateur de SGSS Holding ; administrateur de 
Genefinance. 

° GIL Pierre : salarié de Clickoptions, directeur général et 
administrateur de Clickoptions ; 

° FIELDS Daniel : salarié du groupe Société Générale ; 
administrateur de Clickoptions. 

° DROUET Frank : salarié du groupe Société Générale ; 
administrateur de Clickoptions ; administrateur de SG 
Securities (HK) Ltd ; administrateur SG Securities 
(Singapore) Pte Ltd. 


Ainsi, il y a bien une responsabilité s'agissant des 
opérations qu'elle traite, et les procédures qu'elle doit 
mettre en œuvre ne lui permettent pas de s'en dédouaner. 
Nous l'avons vu, celles-ci s'effectuent donc à différents 
niveaux : à un premier niveau dans les filiales et à un 
second niveau au sein de la Société Générale sous la 


responsabilité du directeur financier. 


Christophe Mianné, présenté comme le N+6 de Kerviel et 
le responsable des activités de marché dites « GEDS » se 
trouve être en droit le président du conseil d'administration 
de Click Options. Il ne peut pas ignorer les opérations 
passées par le salarié. Il est d'ailleurs, sur le coup, pris de 
palpitations à l'idée qu' « on va avoir du mal à expliquer 
qu'on a payé de tels appels de marge pendant un 
an». Mais, il peut se tranquilliser. 


Mianné sera récompensé par une nomination en tant que 
président du conseil d'administration de Newedge, peu de 
temps après. S'agissant des appels de marge, la justice 
considère qu'il n'y en a pas eu car la société échappe « à 
l'obligation de verser un appel de marge » et échappe par 
nature au contrôle. Ouf ! Auditionné par la justice, Mianné 
témoigne que « l'erreur c'est d'avoir fait confiance...» (il a 
le sens de l'humour). La confiance n'exclut pas le contrôle. Il 
doit cependant être nécessaire de se fier à d'autres quand 
on ne peut même pas se faire confiance à soi-même. 


La responsabilité du chef d'entreprise ne s'exonère pas, 
même du fait de la faute du salarié. Surtout lorsque les 
dirigeants ont commis une faute de négligence - résultant 
de la violation ou du non-respect des obligations légales ou 
réglementaires - qui a permis l'infraction du préposé. 
L'organisation et le contrôle participent au bon 
fonctionnement des marchés financiers, ce qui justifie que 


les personnes morales puissent se voir imputer directement 
les manquements commis par elles. S'agissant de la 
certification des comptes de la société Clickoptions, elle a 
été effectuée par Isabelle Santenac.…. 


Le prestataire peut s'exonérer de sa responsabilité en 
démontrant qu'il a adopté et effectivement mis en œuvre 
des modes de fonctionnement et d'organisation de nature à 
prévenir et à détecter les manquements professionnels de 
ses salariés. Il n'est pas nécessaire qu'il soit établi, ni que les 
organes dirigeants aient eu connaissance de ces 
manquements, ni qu'ils n'aient pas pris au préalable les 
dispositions appropriées pour en prévenir la survenance?7. 
La Commission Bancaire a infligé un blâme et une sanction 
pécuniaire, d'un montant de 4 millions d'euros, pour 
« carences graves » dans le contrôle interne lors de la 
fraude%8 à la Société Générale, et non à Jérôme Kerviel. 
Reconnaissant ainsi explicitement la responsabilité de la 
banque du fait des défauts des systèmes de contrôle. 


Les éléments dont usent les dirigeants de la 
Société Générale pour se dédouaner ne font 
finalement que les accabler davantage. lis 
démontrent jour après jour au cours des audiences, 
la dangerosité de cette entreprise où rien n'est 
contrôlé et les limites constamment dépassées. Le 
développement de la délinquance financière a mis en 
évidence que la structure et le fonctionnement de 
certaines sociétés agissent sur le comportement des 
personnes qui la dirigent. Ces sociétés ayant en 
propre une structure vicieuse. 


Tous ces éléments mettent en évidence que le système 
s'est acharné sur un simple salarié sans considérer la 


responsabilité de la banque et de ses dirigeants. Mais la 
procédure revêt un caractère plus étrange encore. 


95 Jérôme Kerviel, L'engrenage, Mémoires d'un trader, 
Flammarion, Paris, 2010, p. 59. 

96 L'Express, « Très vive tension au procès de Kerviel entre 
la cour et la défense », 20 juin 2012. 

97 Conseil d'État 6 juin 2008, n°299 203 et 300 619, 
respectivement aux pages 388 et 391 du recueil des 
décisions et des juridictions de recours 2008, recueil en 
ligne sur le site internet, confirmant les décisions de la 
commission des sanctions du 19 octobre 2006. 

98 S'agissant de la responsabilité de la personne morale, 
« les personnes morales, à l'exclusion de l'État, sont 
responsables pénalement, selon les distinctions des 
articles 121-4 à 121-7, des infractions commises, pour leur 
compte, par leurs organes ou représentants [..] La 
responsabilité pénale des personnes morales n'exclut pas 
celle des personnes physiques auteurs ou complices des 
même faits sous réserve des dispositions du quatrième 
alinéa de l'article 121-3. » code pénal art 121-2. La loi 
Perben Il du 9 mars 2004 sur l'adaptation de la justice aux 
évolutions de la criminalité a renversé le principe et 
généralisé la responsabilité pénale des personnes : les 
personnes morales sont désormais responsables pour toutes 
les infractions, à l'imitation des personnes physiques ». 


—-5- Société Générale joue au bonneteau : où est 
Kerviel ? où sont les responsables ? où sont les 
milliards ? 


Les grands procès se jouent souvent sur des détails. 
L'absurde concept de banque universelle fausse l'ensemble 
de la procédure et empêche la révélation d'une quelconque 
vérité juridique. |l faut considérer la Société Générale dans 
sa dimension réelle et pour ce qu'elle est : un conglomérat. 


— Erreur de jugement 

Nous avons d'ores et déjà pu constater que les relations au 
sein du groupe sont d'une grande complexité. La Société 
Générale compartimente chaque segment d'activité dans 
des entreprises liées. 

Connue du grand public comme établissement de crédit - 
pour son activité de banque commerciale - la Société 
Générale dispose de nombreux établissements de proximité 
en France qui sont des agences bancaires. Cette société 
constitue une entité juridique dont l'activité consiste en des 
opérations qui portent sur de faibles montants unitaires. Elle 
propose à ses clients particuliers et professionnels des 
crédits, mais également des services, qui répondent à leurs 
besoins de financement et à la gestion de leurs moyens de 
paiement. Jérôme Kerviel travaillait-il réellement pour la 
Société Générale qui est un établissement de crédit ? Pas 
vraiment à en croire les explications judicieuses du directeur 
de la communication de l'époque : 


Les collaborateurs de la banque le supportent 
d'autant plus mal que la fraude ne s'est pas passée chez 
eux, mais dans la banque d'investissement, là où les 
bonus sont énormes. Dans la banque de détail, la lutte 
contre la fraude est extrêmement développée, les 
manipulations d'espèces sont courantes. Les ficelles du 
métier de contrôleur se sont perfectionnées chaque 
année. Cela rend l'incompréhension plus grande 
encore.? 


En effet, l'incompréhension est grande. Surtout compte 
tenu de la manière dont est présentée la partie au procès : 


SOCIETE GENERALE 
Tour Société Générale - 17 Cours Valmy 
92972 PARIS 
LA DEFENSE Cedex 


Il ne s'agit pas d'une personne morale de droit privé 
titulaire de la capacité juridique, et donc, ayant le droit 
d'agir en justice. La partie n'a pas d'existence légale. Le 
droit est très clair : la société ne jouit de la personnalité 
juridique qu'à partir de son immatriculation au Registre du 
Commerce et des Sociétés. C'est l'acte de naissance de la 
personne morale. Ce qui s'est constitué partie civile est tout 
au mieux une boîte aux lettres pour réceptionner les 
courriers des clients mécontents. Cet état de fait peut 
sembler être un détail, mais cela rend impossible 
l'identification de la société dans laquelle travaille Jérôme 
Kerviel. 


Les activités de banque et finance s'organisent autour de 
trois principaux segments d'activités : la Banque de détail, 
la Banque de Financement et d'investissement et l'Asset 
Management and Services. On nous dit que Jérôme Kerviel 
exerce pour la banque de financement et d'investissement. 
Il est donc ainsi écarté, de facto, qu'il travaille pour la 
banque de détail. 


SOCIETE 
GENERALE 
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| Equities 
À pioneer m equity and equity derivatives 


SG CIB is the trusted choice in equity flow expertise for asset 
managers, hedge funds, pension funds, banks and insurance 
companies. 


An unrivalled commitment to equity derivatives, recognised 
globally. 


Key facts 


“Data as of and of financial yoar 2014 


Le site de la SG-CIB qui présente les différentes activités de 
la banque d'investissement dans laquelle on trouve une 
myriade d'autres sociétés indépendantes dont les clients 

sont des hedge funds, des fonds de retraite, des banques et 

des compagnies d'assurance. 


https://cib.societegenerale.com/en/our-offering/global- 
markets/investment-and-risk-management- 
solutions/equities/ 


La BFI n'est pas un « département des activités de 
marché100 » au sein d'une « banque mixte ». Elle regroupe à 
l'époque, de nombreuses sociétés dont Gaselys, Orbeo, SG 
Option Europe, Calif, SG Securities (Paris) SAS, Lyxor Asset 
Management, SG Americas Inc., SG Chine Inc., SG Securities 
North Pacific, Genefimmo, Societe Generale Investment Ltd. 
SG financial Inc., etc. en France et dans plus de 40 pays. 


Au sein du groupe, le personnel est généralement salarié 
de la Société Générale mais massivement détaché dans les 
filiales qui doivent payer ces prestations. Des conventions 
de mise à disposition de personnel sont mises en place. La 
société filiale doit alors s'acquitter d'une facture - qui 
comprend le salaire, les charges sociales et la TVA - au titre 
du personnel mis à sa disposition. Par exemple, la filiale 
Société Générale Asset Management Alternative 
Investments (SGAM Al) compte 11 personnes salariées au 
sein de la société mais, 336 personnes au titre du personnel 
détaché de la Société Généralel!l ; Ja société ClickOptions 
compte 15 salariés détachés de la Société Générale. La 
qualification de l'employeur est rendue impossible. 


Malgré l'acharnement concerté des banquiers pour faire 
croire au mythe de la banque universelle, la Société 
Générale est un conglomérat. Véritable titans de l'économie 
mondiale, les conglomérats sont des empires transnationaux 
qui n'ont pas de limite tant leurs enchevêtrements sont 
multiples. Le réseau d'interpénétration entre de nombreuses 
sociétés et une législation favorisant le secret de 
l'actionnariat, rendent impossible leur mesure exactel02, 


Les diverses sociétés qui les intègrent exercent des 
activités différentes et la conglomération permet de 
compartimenter les risques financiers ; elle compte plus 
de 700 sociétés filiales et plusieurs d'entre elles sont 
domiciliées à la même adresse. 


Le conglomérat est un groupe de sociétés. De fait, il ne 
dispose pas lui même de la personnalité juridique. En 
conséquence, le groupe n'est pas sujet de droit, il ne peut 
pas agir en justice, tant en demande qu'en défense, il n'est 
pas propriétaire de biens, ne peut être ni créancier, ni 
débiteur, il n'a pas de patrimoine. Les comptes consolidés de 
la maison mère ne mesurent que son poids économique. Les 
tribunaux font - habituellement - une stricte application de 
la règle selon laquelle, nul ne plaide par procureur. 


La filialisation permet à une société du groupe qui serait 
en situation de faillite d'être liquidée sans porter atteinte 
aux intérêts des autres sociétés de ce même groupe. La 
procédure d'extension n'est jamais demandée. Les clients 
qui ont traité avec l'une des sociétés, n'ont aucun lien avec 
les autres, même si ces dernières interviennent dans 
l'exécution du contrat à la demande de la premièrel93, || en 
va ainsi même entre des sociétés mère-fille consolidées 
à 99 %. C'est d'ailleurs tout l'objet de la fameuse - mais 
inutile - loi de séparation des activités bancaires. 


Le modèle de groupe de sociétés, mère-fille, permet à 
chacune d'intervenir dans un domaine d'activité qui lui est 
spécifique et n'offre donc pas les mêmes produits ou 
services financiers aux mêmes clients. Les entités sont 
capitalisées séparément. Elles peuvent échouer 
indépendamment les unes des autres. Le risque est 
compartimenté et maîtrisé. Le patrimoine de chacune est 


garanti car il isole les risques potentiels dans des unités 
autonomes et indépendantes. 


99 Op. Cit. p. 241 

100 Gael Giraud, « Séparation bancaire », Note de synthèse 
sur le projet de loi présenté par M. le ministre BP Moscovici 
au Conseil des ministres, le 19 décembre 2012. 

101 La détermination de l'employeur revêt une importance 
certaine et doit permettre de qualifier le débiteur des 
obligations aussi bien contractuelles que légales. L'enjeu est 
donc central tant pour l'employeur que pour le salarié. Or, la 
complexité des rapports entre les différentes sociétés d'un 
groupe ne rend pas la tâche évidente. Généralement, 
l'employeur est la société qui exerce en fait le pouvoir 
hiérarchique inhérent au lien de subordination juridique. Si 
le pouvoir est partagé entre plusieurs sociétés, elles sont 
conjointement employeurs. 

102 La loi antifraude de 2013 prévoit la création d'un 
registre des trusts mais les décrets d'application n'ont 
toujours pas été publiés. 

103 Cass. Com. 18-10-1994 n°92-21199 
RJDA 12/94 n°1298. 
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Mémoires de Crise : Le cas « Bear Stearns » 
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« Le séisme s'est déclaré au mois d'août [2007] à travers 
l'annonce de BNP Paribas, mais nous avions ressenti dès le 
mois de juin les premières secousses de la crise à venir. 
Deux fonds de couverture lourdement chargés de créances 
hypothécaires et appartenant à la banque Bear Stearns - 5e 
banque d'investissement de Wall Street - se sont mis à 
enregistrer de lourdes pertes. En réaction, les préteurs de 
repo des fonds Bear ont exigé plus de garanties ou 
simplement refusé de consentir des prêts. Le 7 juin, Bear 
avait gelé les remboursements aux investisseurs des fonds. 


La banque d'investissement n'était pas légalement 
obligée de renflouer ses fonds, qui relevaient de 


structures juridiquement séparées - des véhicules 
« hors bilan >», Mais la société tenait à conserver de 
bonnes relations avec ses prêteurs, dont beaucoup 
étaient d'autres banques d'investissement. 


Elle a donc soutenu l'un des fonds au moyen d'un prêt 
de 1,6 milliard de dollars. Le 31 juillet, les deux fonds se 
sont déclarés en faillite et Bear à perdu l'essentiel de ce 
qu'elle avait prêté »104, 


104 Ben Bernanke, Mémoires de Crise, Seuil, 2015. 

Le lien de contrôle d'une société par une autre ne se 
détermine pas par une opération du Saint-Esprit. Il doit être 
apprécié selon des critères juridiques vérifiables et vérifiés, 
et non au moyen de procédés arbitraires et illégaux. 
Considérant l'unicité du patrimoine, et l'autonomie de la 
personnalité morale des sociétés du groupe, il n'est pas 
permis à une société d'en représenter une autrel03, 


Cependant, il est indispensable de connaître 
l'identité de la personne morale dans laquelle 
travaille Jérôme Kerviel. Ce qui, ici, est 
volontairement rendu impossible. 


Cette carence est illégale et constitue une 
cause d'irrecevabilité de la plainte de la Société 
Générale. 


La manière dont est présentée la partie au procès 
empêche de connaître le nom de la société au sein de 
laquelle il travaille, et son numéro d'immatriculation dans 
un registre légal a ainsi été dissimulé. Il aurait pourtant 
permis d'identifier les administrateurs de cette société, ses 
dirigeants, mais, surtout d'avoir accès aux comptes sociaux 


et au rapport général établi par les commissaires aux 
comptes qui les certifient. De plus, pour définir la législation 
applicable, il est essentiel de savoir s'il s'agit d'une société 
de personnes ou de capitaux, s'il s'agit d'une société 
française ou étrangère. Cette manœuvre, qui ne peut être 
que volontaire, est destinée à confondre la société pour 
laquelle il travaille avec la banque de détail. 


Un organigramme a été fourni à la justice dans le cadre de 
l'enquête. Christian Schricke, alors secrétaire général de la 
Société Générale - mais aussi, administrateur de Newedge - 
le remet au juge d'instruction Renaud Van Ruymbeke. C'est 
ainsi que se présenterait la direction de Jérôme Kerviel : 


105 Cass. Com. 17-12-1991 : Bull. Joly 1992 p. 186 note 
Hannoun ; Cass. Crim. 18-5-1999 : RJDA 11/99 n°1215 ; CA 
Versailles 19-2-1998 : RJDA 6/98 n°811 ; CA Versailles 11-9- 
2008 n°06-8167 : RJDA 3/09 n°226. 


Organigramme des supérieurs hiérarchiques de Jérôme 
Kerviel tel qu'il est présenté afin d'empêcher de 
savoir pour qui il a vraiment travaillé ! 


Jean-Pierre Mustier 
Directeur Général 
Adjoint de la Société 
Générale en charge de la 
banque et du financement 
« SGCIB » 


No7 de Jérôme Kerviel 
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Jérôme Kerviel 





Jean-Pierre Mustier est inlassablement qualifié de grand 
patron de la Banque de Financement et d'investissement et 
comme le plus haut responsable hiérarchique de Jérôme 
Kerviel. Ce n'est pas faire honneur à cet homme de pouvoir 


qui cumule les mandats dans diverses sociétés du groupe au 
cours de 2008 : 





Vice-président du conseil d'administration de Newedge 
Group courtage de valeurs mobilières et de 
marchandises - 52-60 avenue des Champs-Elysées, 
75008 Paris ; RCS 353 020 936 Paris. 

Président du conseil d'administration de la Société 
Générale Asset Management gestion de fonds, 17 Cours 
Valmy, 92800 Puteaux, RCS 308 396 308. 
Administrateur de Société Générale Asset Management 
Alternative Investments, gestion de fonds 170 Place 
Henri Regnault 92400 Courbevoie, 
RCS 410 704 571 Nanterre. 

Administrateur de Sogecap (Assurance-Vie du groupe 
SG, 50 Av du Général de Gaulle, 92093 La Défense), 
dirigé également par Christian Schricke !!!! 
Administrateur de Société Générale Asset Management 
Index (SGAM Index) gestion de fonds 170 Place Henri 
Regnault, 92400 Courbevoie, RCS 388 062 895. 


Administrateur de Boursorama autres intermédiaires 
monétaires, 18 Quai du Point du Jour, 92100 Boulogne 
Billancourt, RCS : 351 058 151 Nanterre. 

Président du conseil d'administration de Coupole 
Investment Management gestion de fonds 170 Place 
Henri Regnault, 92400 Courbevoie, 
RCS 385 033 873 Nanterre. 

Administrateur de SG Hambros Bank Limited Priv 
Hambros, société de droit étranger - « Hambros Bank 
has been based in Gibraltar since 1981 and offers à 
comprehensive range of banking and wealth 
management services. Our clients have been beneñting 
from the worldwide expertise and resources of Societe 
Generale since 1998 when it aquired Hambros Bank in 
Gibraltar. We offer a high level of personal service, 
investment capabilities and access to a broad range of 
products and services. » « La Commission européenne 
vient d'autoriser la prise de contrôle de trois filiales du 
groupe britannique Hambros PLC - Hambros Bank 
Limited (située au Royaume Uni), Hambros America 
Incorporated (USA) et Banque Rüegg AG (Suisse) - par 
la banque de droit français Société Générale. » 
Commission européenne, le 9 février 1998. 
Administrateur de Sgsnp Geds société de droit étranger 
aux Iles Caïmans. 

Administrateur de Gaselys Fixed Income Currencies and 
Commodities, destiné aux investisseurs, institutions, 
entreprises et services publics. Gaselys est une filiale 
à 49 % de la SG et à 51 % de... Gaz de France! 
Administrateur de SG Asia Ltd Caoa société de droit 
étranger, Hong Kong. 

Membre du conseil de surveillance de Cif Euromortgage 
Sgib Div fonds de placement et entités financières 
similaires, 26/28 rue de Madrid, 75008 Paris, RCS 
434 970 364 Paris. 


e Membre du comité consultatif d'Enbw Energie Baden 
Wurttemberg Sgib Div société de droit étranger, 
Allemagne. 


Il doit être difficile de contrôler autant de sociétés 
simultanément surtout quand elles sont domiciliées dans 
des États étrangers dont Gibraltar ou le Delaware. Ceci 
étant, Jean-Pierre Mustier ne dispose d'aucun mandat à la 
Société Générale, ni dans une société dont la dénomination 
sociale est Société Générale Corporate and Investment 
Banking... Nous le verrons par la suite, il a été reconnu par 
l'AMF qu'il a cependant usé et abusé de ses mandats dans 
des sociétés pour y mener des opérations illégales et faire ce 
qu'il nomme, « une grosse connerie sur les Subprimes ». 


Quant au « desk Geds », la seule société qui pourrait lui 
être associée est la Sgsnp Geds située... aux îles Caïmans. 


Mais ce qui intéresse Mustier c'est de « gagner du blé ». 
Lorsqu'il interroge Kerviel sur ses positions il s'adresse à lui 
sans détour et ne tarit pas d'éloge : 


Si tu as gagné 1,4 milliard, là, probablement, ce sera 
difficile que tu continues à travailler à la Société 
Générale, mais derrière, tu pourras aller bosser dans un 
fonds et gagner du blé. 

Si t'as vraiment gagné 1,4 milliard, c'est que tu es 
vachement bon, ça veut dire que tu es un bon trader 
El 
Il faut que tu te mettes ça en tête et que ce que t'as 
fait, c'est pas grave. C'est emmerdant mais c'est pas 
grave. Il faut que tu sois tranquille avec toi-mêmel06, 


Le procès, fondé sur l'idée que la Société Générale 
est une seule unité juridique et économique, c'est-à- 


dire fondé sur un mensonge, empêche la révélation 
d'une quelconque vérité. 





Aucun responsable Kbis n'est déterminé. Daniel Bouton, le 
PDG ne fait même pas partie de la chaîne hiérarchique ! 
Frédéric Oudéa, le directeur financier, qui a autorisé les 
opérations sur toute l'année 2007, non plus. On présente 
seulement une organisation « manageriale », composée 
de 6 personnes, et dont rien ne prouve que ceux-ci sont 
salariés de la même société. Nous avons déjà évoqué le cas 
de Christophe Mianné (N+6) qui s'avère être, entre autres, le 
président du conseil d'administration de Click Options. Pour 
des raisons de physique de base et de logistique, il est 
optimum pour les sociétés qu'elles regroupent dans un 
même établissement leurs traders. Ces premiers éléments 
permettent de prendre la mesure de ce procès obscur. 


— Des actionnaires méprisés 

La société anonyme a cet avantage accommodant qu'elle 
permet de dissocier la propriété de la gestion. Les 
actionnaires sont des investisseurs. IIS sont propriétaires 
d'une part du capital de la société, en échange de quoi, 
celle-ci leur reconnaît des prérogatives politiques (droit de 
vote aux assemblées générales ou encore droit de 
communication) et financières (droit aux dividendes en cas 
de distribution de bénéfice et droit sur les réserves). Ils sont 
les propriétaires de la société. En l'espèce, les pertes qui 
sont ici de 4,9 milliards constituent pour eux un préjudice. 
Elles auraient pu avoir comme conséquence la mise en 
liquidation de la société. Ils auraient alors perdu leur apport 
car le capital constitue la dette de la société à l'égard des 
actionnaires. 


Dans une société comme la Société Générale, il faut 
distinguer d'une part, la masse des petits porteurs qui sont 


nombreux mais n'exercent pas de contrôle, et, d'autre part, 
les actionnaires qui exercent un pouvoir réel dans les prises 
de décisions lors des assemblées générales. L'actionnariat 
de la banque est constitué d'autres établissements 
financiers de premier plan (Barclay's, Blackrock...) mais 
aucun n'a souhaité agir en justice contre les dirigeants qui 
ont laissé faire le salarié, confessés n'être au courant de rien 
et qui ont agi au mépris de la loi et des règlements. 


Hugues Le Bret, le directeur de la communication, avoue 
dans un livre qui retrace les jours qui ont suivi la découverte 
de la fraude, et le choix des décisions prises entre deux 
whisky, que « /e conseil d'administration est mis au courant 
alors que la position est totalement débouclée. La solution 
de l'augmentation de capital lui est livrée clé en main10?,. 


Seule une poignée de 8 petits actionnaires de la Société 
Générale se constitue partie civile. IIS considèrent avoir subi 
un préjudice, résultant de la forte dépréciation du titre 
Société Générale liée à la fraude du salarié. Les plaignants 
demandent en justice des dommages et intérêts. L'action est 
jugée irrecevable au motif que le lien de causalité entre les 
agissements délictuels du salarié et la perte de valeurs de 
leurs actions, ne peut être établi de façon directe. « /} faut 
savoir que dès l'ouverture du procès, ils sont mis hors-jeu 
par le juge. On leur dit d'emblée que leur plainte n'est pas 
recevable, car c'est le procès de Kerviel en premier lieul08»,, 


Là encore, il ne s'agit pas d'un détail. Si les 
actionnaires bénéficient d'une procédure régulière, 
c'est-à-dire permettant de mettre en cause la 
direction de la société, le procès de Jérôme Kerviel 
est suspendu. 


La justice doit, dans ce cas, déterminer en amont la faute 
des dirigeants avant de statuer sur celle du salarié. Les 
demandeurs sont habilités à poursuivre la réparation de 
l'entier préjudice subi par la société, à laquelle les 


dommages-intérêts sont alloués. 


D'ailleurs, les actionnaires ne sont aucunement liés au 
salarié. Ils ne peuvent pas agir en justice contre lui. Ils sont 
habilités à engager la responsabilité des dirigeants pour 
faute de gestion, en mettant en œuvre l'action sociale, 
pouvant entraîner jusqu'à leur faillite personnelle. Elle peut 
être mise en cause lorsqu'un des salariés commet une faute 
en raison d'un manquement au devoir général de direction, 
de gestion et d'organisation dont ils ont la charge. Les 
administrateurs sont responsables individuellement ou 
solidairement, selon le cas, des fautes commises. Comme, 
par exemple, le fait de ne pas mettre en œuvre les moyens 
nécessaires aux contrôles des risques. 


IIS reçoivent à cet effet un mandat des actionnaires en 
vertu duquel ils sont investis de pouvoirs étendus afin 
d'assurer la bonne marche de l'entreprise. Ces contrats 
s'imposent aux juges et aux parties. Le conseil 
d'administration nomme ensuite les organes de direction 
(PDG et DG) qui sont responsables avec les administrateurs. 
Le tribunal détermine la part contributive de chacun dans la 
réparation du dommage causé. 


Le Crédit Agricole, propriétaire à 50 % de Newedge, aurait 
pu mettre en cause la responsabilité des dirigeants de la 
filiale dont les dispositifs de contrôle laissent à désirer. Il 
aurait pu demander l'examen par un expert, judiciaire où 
indépendant, des opérations accomplies par une société 
contrôlée par la sienne, si l'intérêt du groupe peut le 
justifier. Ainsi, ils auraient pu demander l'expertise des 


pertes de Jérôme Kerviel. Puisqu'à ce jour, aucune expertise 
n'est faite, sinon par les commissaires aux comptes - 
impliqués dans la certification de faux bilans - et un comité 
interne à la Société Générale. 


Dans tous les cas, la constitution de partie civile ne peut 
être dirigée contre le salarié et doit uniquement profiter à la 
personne morale et non à l'actionnaire. Même s'il a engagé 
ses fonds personnels. Pourtant, cette société qui aurait 
perdu 4,9 milliards d'euros, ne se voit pas mise en cause. 
Seuls quelques petits porteurs se constituent partie civile 
pour réclamer des dommages et intérêts dérisoires au 
salarié. L'action est maladroite. 

Une procédure des actionnaires à l'encontre des dirigeants 
suspend l'action au pénal contre Jérôme Kerviel. Il y a fort à 
parier que les dirigeants se seraient désolidarisés les uns 
des autres. Des responsables auraient pu émerger. Tout 
semble être fait pour l'en empêcher. 


Surprise. Après la procédure en appel, l'avocat de la 
Société Générale, Maître Veil, sur le plateau d'un journal 
télévisé, s'autoproclame avocat des actionnaires malgré le 
fait que ceux-ci en ont désigné un autre et qu'il vient de 
plaider devant une juridiction souveraine. En effet, les 
actionnaires qui se sont constitués partie civile ont choisi un 
avocat en la personne de Me Canoy, mais Me Veil s'en 
moque : 


C'est moi l'avocat des petits porteurs. C'est moi 
l'avocat des actionnaires. IIS sont tous réunis dans la 
collectivité de la personne morale et par conséquent 
Monsieur Canoy n'avait rien à dire 1102 


Se faisant ainsi l'avocat du bourreau et de la victime, 
Maître Veil ne se formalise pas du conflit d'intérêt. Dans 
cette affaire, une telle déclaration ne peut qu'ajouter à la 


confusion. Ainsi, la direction de la banque s'en sort sans 
poursuite pénale. Daniel Bouton, le PDG de la Société 
Générale aura droit à une retraite bien méritée 
de 730.000 euros par an, soit 2.000 euros par jour ! 


— Cinq milliards d'euros de pertes. À qui sont-ils ? 

On nous explique, depuis l'éclatement de l'affaire, que « /e 
«< desk Delta One » de la Société Générale, dans lequel 
officiait Jérôme Kerviel, était dédié à ce type d'activités 
« pour comptes propres »110», Traduction : Jérôme Kerviel, 
un trader junior, fait de la spéculation pour des montants 
de 30 à 50 milliards avec l'argent de la banque, et non pour 
le compte de clients tiers, sans que l'état-major ne soit au 
courant des montants engagés Faisant ainsi de ces 
centaines de traders qui spéculent pour compte propre des 
dirigeants de fait. 

On ne peut que s'étonner en constatant qu'il n'y aurait 
pas de « fondé de pouvoir » au sein de la SG chargé de 
signer et/ou contre-signer les actes qui engagent la banque 
dans ses opérations importantes, qui plus est sur des 
milliards d'euros. Les fonds propres de la Société Générale 
s'élèvent au 31 décembre 2007 à 31 milliards d'eurosiit. 
Soit le montant des positions prises à diverses reprises par 
Kerviel à lui tout seul en juillet 2007 (28 milliards) puis en 
novembre 2007 (30 milliards). 


Pourtant, à en croire les faux bilans de la Société Générale, 
les clients de la BFI sont des entreprises, des institutions 
financières et des acteurs du service public auxquels sont 
proposés des placements en dérivés (actions, taux, changes 
et matières premièresil2), Or, aucun d'entre eux ne s'est 
manifesté. Pas l'ombre d'un client à l'horizon. Jérôme Kerviel 
travaille pour des clients qui souhaitent investir sur les 
marchés financiers. Il intervient essentiellement sur les 
marchés dérivés comme « market maker », c'est-à-dire 


teneur de marché, en proposant aux clients des prix à 
l'achat ou à la vente sur des stocks d'actifsil5, || explique 
d'ailleurs lui-même : « Ma collègue et moi on s'occupait d'un 
demi-millier d'OPCVMIS;,, 


Puis, très curieusement suite à l'éclatement de l'affaire, 
« un mail émanent de Christophe Mianné [N+6, où en fait, 
président du conseil d'administration de Click Options] 
fournissait aux traders de l'entreprise les messages à 
véhiculer auprès de leurs contacts dans les autres banques 
[...] J'appris donc par ce mail que mon métier n'était plus 
market maker mais arbitragiste pour compte propre, et qu'il 
existait une forte « muraille de Chine » entre les activités 
pour le compte de la banque et celles liées aux 
clients...12», Ceci ressemble à un maquillage de la vérité a 
posteriori. 


La réussite du tour de passe-passe des magiciens dépend 
de la crédulité du public. « // faut dire que le supposé 
« chinese wall », était si peu étanche que, jour après jour 
pendant 3 ans, j'ai sous le contrôle de mes supérieurs, 
mené des opérations à la fois pour le compte des clients et 
pour celui de la banque, ainsi que nombre de mes anciens 
collègues le font peut-être encore, au mépris de Ja 
réglementation bancaire ». Mianné s'embrouille face aux 
questions d'Olivier Metzner lors du procès : 


Olivier Metzner : Alors comment travaillez-vous si 
vous ne spéculez ni à la hausse ni à la baisse ? 

Christophe Mianné : On travaille pour les clients, sur la 
volatilité, mais anticiper la hausse ou la baisse, c'est 
idiot. 

Olivier Metzner : Alors, à quoi servent les indices ? 

Christophe Mianné : Les clients nous le demandent, 
mais nous ne le faisons pas pour la banque, on nous 


demande des gains réguliers. 


Bien sûr, le procédé de mise en accusation de la Société 
Générale empêche tout client de se constituer partie civile 
car on ne sait toujours pas qui sont ces clients. Peut-être des 
entreprises, peut-être des États, peut-être des caisses de 
retraite. Après 6 années de procédure judiciaire, voici une 
fois encore un élément essentiel qui ne peut toujours pas 
être déterminé. Aucun client n'a jamais mis en cause la 
responsabilité de la Société Générale suite aux pertes car les 
victimes s'ignorent. Cette distanciation entre coupable et 
victime est propre à la délinquance financière. D'ailleurs, 
lorsque les victimes sont suffisamment nombreuses - 
l'idéal - on parle de « crise économique ». 


Une expertise judiciaire indépendante permet de 
savoir qui sont ces clients. Mais, aucune n'a eu lieu 
jusqu'à présent. Le montant estimé des pertes ne 
repose que sur la bonne parole de la Société 
Générale. 


La justice a systématiquement refusé une expertise 
indépendante des pertes alors qu'il pourrait potentiellement 
s'agir de placements effectués pour la Sécurité Sociale ou 
encore l'État. L'interventionnisme public - qui ne divise ni la 
droite, ni la gauche et est donc hautement suspect - est 
selon nous à prendre en considération. 


Les organismes de Sécurité Sociale sont de gros 
consommateurs de produits financiers. La Société 
Générale - en fait ses filiales - compte parmi ses 
intermédiaires privilégiés. Mais, ce n'est pas tout : 
on trouve au conseil d'administration de ces entités, 
des organismes de la Sécurité Sociale eux-mêmes 
(AGIRC, ARRCO), quand ce n'est pas le directeur des 
placements financiers (Jean-Luc Vitré pour le RSl). 


Dans le but d'animer la gestion de trésorerie des 
régimes de la Sécurité Sociale, des OPCVM sont 
créés. 


Si les pertes occasionnées n'ont été un désagrément ni 
pour les actionnaires, ni pour les clients, alors, pourquoi 
l'État est-il intervenu de façon si empressée pour donner des 
milliards d'euros et surtout à perte à la Société Générale ? 
Pourquoi n'a-t-il pas pris la décision d'acquérir avec l'argent 
des contribuables une participation dans son capital ? 


Après 8 ans de procédure, il n'est toujours pas possible de 
déterminer la société dans laquelle travaillait Jérôme Kerviel, 
ni qui sont ses clients, et encore moins, qui sont les 
responsables légaux. Au regard de tous les éléments 
énoncés, et constitutifs d'importants vices de procédure, la 
négation de l'État de droit est palpable. 


Dans ce procès qui oscille depuis 8 ans entre burlesque et 
grotesque, un tribunal, une cour d'appel puis la cour de 
cassation lui portent le coup de grâce en statuant sur 
l'irrecevable. Le droit au procès équitable ne sera pas pour 
Jérôme Kerviel et tandis que la justice française s'enlise dans 
un procès ubuesque, les fraudes qui ont eu lieu dans 
d'autres sociétés sont purement et simplement étouffées. 


106 Le Figaro, 24 avril 2009. 


107 Hugues Le Bret, La semaine où Jérôme Kerviel à failli 
faire sauter le système financier mondial, Journal intime 
d'un banquier, Les Arènes, Paris, 2010, p. 96. 

108 Huffingtonpost, Procès Kerviel et les petits porteurs 


dans tout ça, 9 juin 2010. 


109 Jean Veil l'invité de Ruth Elkrief, 
www.youtube.com/watch?v=2fuyJLIEogg 

110 Samuel Laurent, « Ce qu'il reste de la réforme bancaire 
de François Hollande », Le Monde, 6 février 2013. 

111 Arrêt rendu le 24 octobre 2012 par la Cour d'appel de 
Paris - pôle 5 - chambre 12 - n°rg 11/404. p. 54. 

112 Document de référence 2009 de la Société Générale 
113 Frédéric Oudéa, Commission des Finances, de 
l'économie générale et du contrôle budgétaire, 
mercredi 30 avril 2013 : « Nous sommes des commerçants, 
nous faisons des prix, nous achetons des stocks et en 
permanence nous offrons des prix sur des classes d'actifs et 
au fond, le market making c'est ça. C'est la tenue de 
marché, mais au sens je fais des prix et j'ai une capacité à 
acheter des actifs financiers et à les proposer à nos clients 
quand nos clients investisseurs viennent nous demander ça. 
Et cette activité de market making, elle est absolument clé. 
Quand vous distribuez, une nouvelle fois, quand une 
entreprise vous sélectionne, vous banque, pour aller 
émettre une action ou une obligation, elle vous sélectionne 
non pas tellement parce que vous connaissez l'entreprise. 
Bien sûr ça aide. Mais aussi parce que justement vous allez 
être un acteur important sur ce qu'on appelle le marché 
secondaire c'est-à-dire ces ventes et reventes de l'action ou 
de l'obligation et que vous allez être capable de tenir le 
marché ». 

114 Jérôme Kerviel, L'engrenage, Mémoires d'un trader, 
Flammarion, Paris, 2010, p. 94. 

115 Op. Cit., p. 242. 


—-6- Fraudes à volonté et contagion volontaire de la 
crise : comment la Société Générale a perdu les 
milliards des caisses de retraite ! 


Simultanément avec l'affaire Kerviel et la crise des 
Subprimes, d'autres fraudes se trament. Une action 
collective est menée aux États Unis par des fonds de 
pensions et notamment la caisse de retraite des enseignants 
de l'État du Vermont, le Fonds de pension national des 
chaudronniers et des forgerons et ouvriers de 
l'agroalimentaire et de la distribution de l'union locale 
UFCW 880 de Cleveland (Ohio). Les plaignants accusent le 
groupe Société Générale de s'être servi de la fraude de 
Jérôme Kerviel pour masquer les agissements des autres 
sociétés et le comportement délictuel de leurs dirigeants. 
Ceux-ci ont essentiellement sévi dans les sociétés du groupe 
qui commercialisent les titres Subprimes - le parallèle est 
donc à fortiori judicieux car Kerviel spécule sur 
l'effondrement du marché hypothécaire américain - dirigées 
par le holding Société Générale Asset Management. 


Les plaignants considèrent que les pertes de Jérôme 
Kerviel permettent de masquer les fraudes et les pertes de 
ces sociétés, que la direction masque avec des rapports de 
gestion faux. Par exemple, qu'elles ont une position 
dissimulée de plus de 2,2 milliards de dollars sur les 
instruments financiers Subprimes en janvier 2008. Soit, une 
exposition dix fois supérieure à ce qu'elles disent. 


Leur action en justice incrimine uniquement l'une d'entre 
elles. Mais, en réalité, les infractions ont été nombreuses. 
Tout un ensemble de sociétés du groupe serait concerné. Au 
sein de ces filiales, le holding commercialise des titres liés 
aux Subprimes pour le compte de tiers (dettes émises par 
l'État, grandes entreprises..). Dès septembre 2007, le 
conseil d'administration décide de procéder au transfert des 


N 


titres insolvables à la Société Générale pour un montant 


d'1,6 milliard d'euros. Les faits reprochés portent 
essentiellement sur trois points : 


. la survalorisation des actifs cédés à la Société Générale ; 

. la contagion volontaire de la crise par des transferts de 
fonds à fonds qui sont interdits ; 

. la déficience des contrôles du fait que les fonctions de 
direction et de contrôle sont exercées par les mêmes 
personnes. 


— Le holding Société Générale Asset Management 

La Société Générale Asset Management (SGAM) est elle- 
même une filiale de Global Investment 
Management & Services (GIMS) qui regroupe des sociétés 
contribuant aux métiers du titre, à la gestion de fortune et à 
la gestion d'actifs. 


SGAM est un acteur de premier plan avec, à la fin de 
l'année 2007, 358 milliards d'euros d'encours sous gestion. 
Elle dispose d'une gamme de 900 fonds d'investissement et 
détient elle-même des filiales - sociétés de gestion - dont un 
établissement de crédit, SGAM Banque. SGAM compte près 
de 3.000 collaborateurs ! 

La partie visible de « Société Générale Asset Management » 
qui est au... Delaware (paradis fiscal) et qui a pour rôle la 
gestion des milliards des grandes institutions financières 

diverses et variées. 


Nous souhaitons souligner que Kerviel effectuait ses 
placements en espérant dégager un gain sur l'évolution de 
grands indices boursiers européens et que l'une des filiales 
de la SG se nomme SGAM Index. Kerviel s'est créé un 


« bunker » en achetant pour 30 milliards d'euros de 
« futures » Eurostoxx, pour 18 milliards sur le Dax Allemand 


et 2 milliard sur le Footsie anglais. 
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Dirigeant à l'étranger d'une personne morale étrangère 


Nom / Prénoms Eveillard Jean-Marie 
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Sur cet extrait K-Bis de la SG Asset Management Corp on 
découvre que c'est dans un paradis fiscal (Delaware) que se 


fait la gestion des fonds collectifs pour institutionnels. Le 
Delaware compte 950.000 entreprises 
pour 930.000 habitants. À l'adresse du siège 1209 Orange 
St, on y trouve 200.000 autres sociétés, dont Apple, Coca- 
Cola, Ford, Google, Bank of America, JP Morgan. 


CERTIFICAT DE MODIFICATION 
DU 
CERTIFICAT DE CONSTITUTION 
DE 
SOCIETE GENERALE TOUCHE REMNANT CORPORATION 


Société Générale Touche Remnant Corporation, société constituée 
et fonctionnant selon la Loi générale sur les sociétés de l'Etat du 
Delaware, CERTIFIE ICI que : 

1 La raison sociale de la société est Société Générale 
Touche Remnant Corporation 

2. Le Certificat de constitution de Société Générale 
Touche Flemnant Corporation a été déposé au 
Secrétariat d'Etat le 15 février 1990, 

3. L'Article 1 du Certificat de constitution de Socièté 
Générale Touche Remnant Corporation est modifié de 
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SOCIETE GENERALE ASSET MANAGEMENT 
CORP. 
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EN FOI DE QUOI, Société Générale Touche Remnant 
Corporation a fait signer le présent certificat par Jean-Marie Eveillard, 


son président, et l'a fait attester par Philip J. Batundo, son secrétaire 


général. 
Signature 
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Signature 

Philip J. Batundo 

Secrétaire général 


Philio J. Batundo 
Secrétaire général 
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déposé dans nos bureaux le quatre mai 1993, à 16 h 30. 

Une copie certifiée conforme de ce Certificat a été envoyée au 
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Lorsque la Société Générale annonce par communiqué de 
presse la fraude de Jérôme Kerviel, elle indique également 
dans la foulée, mais de façon plus discrète, une dépréciation 
sur les titres liés au crédit hypothécaire américain, pour un 
montant de 2,05 milliards d'euros. Le 29 janvier 2008, le 
secrétaire général de l'Autorité des Marchés ouvre une 
enquête relative à l'information financière et le marché du 
titre Société Générale à compter du 31 décembre 2006 dans 
des sociétés du groupe largement exposées à ces titres 
insolvables. 


Dès le 20 juillet 2007, pour faire face à la crise de 
liquidités, le groupe Société Générale met en place un 
dispositif comportant une « cellule de crise groupe » et un 
« comité de groupe ». Le 18 septembre 2007, le conseil 
d'administration décide, pour faire face à la crise de liquidité 
liée aux Subprimes, et ainsi, garantir les demandes de 
rachat de parts des OPCVM, de céder et faire passer au bilan 
de la Société Générale les titres insolvables pour un montant 
d'1,6 milliard, alors que la dépréciation peut atteindre sous 
huitaine 3,1 milliards d'euros1is ! 


Comme nous ne sommes absolument pas sur un modèle 
de banque universelle, la contagion de la crise repose sur un 
choix de gestion. Les dirigeants ont préféré accorder les 
demandes de rachats de parts des OPCVM en cédant les 
titres pourris à d'autres sociétés du groupe. 


La contagion volontaire de la crise est rendue possible car 
la fonction de contrôle des risques de la SGAM est 
déficiente. Décidément... Il se trouve en effet que de façon 
presque systématique, les fonctions de contrôle et de 
direction sont occupées par les mêmes personnes. Du mois 
d'août jusqu'à la mi-novembre 2007, la crise est gérée par 
une cellule placée sous la responsabilité de la filière risques 


et conformité du pôle GIMS. Elle est composée des équipes 
de la SGAM. La prise en charge par la direction de SGAM de 
la coordination opérationnelle de la crise a supprimé, de fait, 
un échelon de contrôle. 

Selon l'AMF, « /es équipes en charge du contrôle de Ja 
conformité n'auraient joué aucun rôle dans la surveillance 
de la gestion de la crise, dont la responsabilité était 
assumée par le responsable des risques ; durant cette 
période, la filière conformité aurait poursuivi son activité 
comme si de rien n'était, sans accorder une attention 
particulière aux dérives que la crise et ses modes de gestion 
pouvaient occasionner ». 


Décidément... 


Au 31 décembre, il n'existe qu'une seule équipe de 
contrôle des risques et de la conformité parmi laquelle trois 
personnes étaient dédiées à la mission de conformité et six 
au contrôle des risques. 


Le président du conseil d'administration d'une filiale 
convoque à plusieurs reprises le responsable des risques, 
incorporé dans l'équipe de GIMS, sans même obtenir de 
retour sur les décisions prises. De sorte que les dirigeants 
qui ont commis des actes délictueux sont chargés du 
contrôle des risques. La crise a été propagée par « des 
opérations de transferts d'actifs de fonds à fonds, qui ont 
contribué à la contagion de la crise. Les transactions entre 
fonds sont interdites [...] or de telles opérations ont eu lieu, 
avec un intermédiaire de façade réalisée par SGAM Banque, 
parfois sans intermédiaire et contre l'avis de la direction des 
risques qui n'en était pas toujours avertie ». Pire. Non 
seulement la crise a été provoquée mais elle a été aggravée. 
L'AMF a établi des différentiels dans la valorisation des 
actifsiLz, 


Cette sanction révèle la mauvaise gestion des 
dirigeants qui ont volontairement plombé les bilans 
d'autres sociétés du groupe, en particulier de la 
banque de détail, pour se défaire de leurs titres 
pourris et, de surcroît, en les survalorisant. Ainsi, au 
lieu de contenir la crise, ils la propagent sciemment - ce qui 
a cependant le mérite de mettre en évidence la distinction 
des patrimoines des différentes sociétés qui composent le 
groupe. Si les dirigeants n'avaient pas volontairement cédé 
ces produits toxiques à un prix surévalué, il n'y aurait pas eu 
de contagion. Seule la société qui les possède en subit les 
conséquences, et de fait, ses clients. Simple logique de 
transfert de risque. Ils n'ont donc pas agi en bon père de 
famille, ce qui engage leur responsabilité personnelle. 


L'existence d'un groupe peut justifier un concours 
financier entre deux sociétés s'il répond à certaines 
conditions tenant à l'existence d'une contrepartie, à 
l'absence de rupture d'équilibre entre les engagements et, 
au non-dépassement des possibilités financières de la 
société sollicitée. Le concours financier doit être dicté par un 
intérêt économique, social ou financier commun. Il doit être 
apprécié au regard d'une politique élaborée par l'ensemble 
de ce groupe. Mais, ne doit en tout cas ni être démuni de 
contrepartie ou rompre l'équilibre entre les engagements 
respectifs des diverses sociétés concernées, ni excéder les 
possibilités financières de celle qui supporte la chargeltë,. 
Ces sacrifices ne doivent pas faire peser sur la société 
concernée des risques trop importants susceptibles de 
mettre en péril son avenir. Il ne suffit pas que l'acte de 
gestion litigieux soit contraire à l'intérêt social pour que 
l'infraction d'abus de biens sociaux existe. Société 
Générale Asset Management a été sanctionnée par 


une amende de 1 million d'euros par l'AMF, la police 
des banques. 


—- Fraudes au sein de la Société Générale Asset 
Management Alternative Investement ! 

SGAM AI assure la gestion financière d'OPCVM répartie 
en 4 pôles d'activitéll2 et compte 140 personnes. Le 
portefeuille des OPCVM monétaires est constitué de titres 
qui sont, dans la majorité des cas, des dettes émises par 
l'État, des sociétés financières ou de grandes sociétés qui 
ont pour indice de référence Eonia et Euribor. 


Sgam Al était un État dans l'État, raconte un salarié 
de la banque. Cette entité échappait à tout contrôle. Le 
propre PDG de Sgam, Alain Clot, n'y avait même pas 
accès. Deux personnes avaient la mainmise sur le 
département : Philiope Collas, un proche de Daniel 
Bouton, directeur général adjoint de la Société Générale 
et patron de l'ensemble de la gestion d'actifs, ainsi que 
Philiope Brosse, le dirigeant opérationnel de Sgam Al. 
Ce sont eux qui ont piloté cet « État » et profité de la 
large indépendance accordée à l'ensemble de la filiale 
de gestion d'actifs. Sgam se trouve d'ailleurs à l'écart du 
reste de la banque. Dans un immeuble à la Défense, à 
dix minutes à pied du siège.120 


Le 18 janvier 2008 ( !), le jour de la découverte de la 
fraude de Jérôme Kerviel, un rapport établi par l'inspection 
générale de la Société Générale constate que SGAM AI n'a 
pas respecté les principes de gestion de crise et occasionné 
ainsi une perte de 232 millions d'euros sur le résultat du 
groupe SGAM au 4 trimestre 2007 ayant un impact 
de 1,9 milliard d'euros sur l'exigence de fonds propres du 
groupe Société Généralel21, 


Durant la période allant de juin 2007 à septembre 2008, 
SGAM AI a utilisé des swaps (instruments financiers de 
gestion du risque) de performance, négociés avec SGAM 
Banque, de façon inappropriéel22. 


La Société Générale Asset Management Banque (Barep) 
est mise en cause comme servant d'intermédiaire de façade. 
La Barep est associée de la Fimat, et la filiale commune de la 
Société  Génerale Asset Management Alternative 
Investments (SGAM AI) et de la Structured Asset 
Management (SAM) : 


Pour répondre à ce besoin d'optimisation financière, 
une pratique des établissements bancaires consiste à 
créer des sociétés ad hoc dont l'objet est d'intervenir 
sur des produits dits dérivés [...] Des sociétés ad hoc 
sont constituées par des établissements bancaires et 
sont dotés d'actifs leur permettant d'obtenir une 
notation supérieure à celle de leurs associés. Elles ont 
pour objet d'intervenir sur le marché des SWAPS. Or, sur 
ce marché, la notation de la contrepartie par hypothèse, 
la filiale de l'établissement bancaire dans ce cas, est 
déterminante dans le coût de l'opération.12 


D'autre part, la SGAM AI n'a pas respecté ses obligations 
légales relatives aux conflits d'intérêt sur deux points : le 
financement de SGAM Banque à partir des OPCVM gérés par 
SGAM Al et, encore et toujours, l'imbrication du pôle risque 
de SGAM AI avec celui de SGAM Banque. 


La sanction infligée est d'1,5 million d'euros 3 ans 
aprèsL21 par l'AMF. En 2008, Philippe Brosse démissionne de 
tous ses mandats au sein du groupe et Alain Clot quitte 
SGAM AI également. Jean-Pierre Mustier (N+7 de Jérôme 
Kerviel) est nommé administrateur. 


— La « Trust Company of the West » 

Les plaignants américains évoqués précédemment 
dénoncent une fraude réalisée dans la Trust Company of the 
West (TCW). La société siège à Los Angeles mais a des 
bureaux à Paris, Hong-Kong et Boston. En 2001, TCW est 
rachetée pour 1,3 milliard de dollars. Puis, en 2006, la 
participation est portée à 70 %. Elle est acquise dans le but 
de permettre à SGAM de bénéficier d'une large présence aux 
États-Unis et de faciliter ses ventes. Filiale de TCW Group 
Inc. et de la SGAM, Robert Day, son fondateur, la dirige avec 
Philippe Citerne. 


La TCW est accusée d'avoir accumulé des milliards de 
titres insolvables dissimulés grâce à une comptabilité peu 
probante. Lorsque la fête des Subprimes prend fin, elle a 
stocké massivement des Residential Mortgage-Backed 
Securities (RMBS) et des Collateralized Debt Obligations 
(CDO) en espérant les restructurer dans de nouveaux 
produits financiers complexes et les revendre alors qu'elle 
les sait de très mauvaise qualité selon les plaignants 
américains : 


Jean Pierre LAMBERT : Merci beaucoup. Puis-je avoir 
une question suivante. Si les Credit Default Swaps ont 
été structurés en 2005 alors pourquoi sont-ils encore 
dans votre portefeuille ? Est-ce pour l'utilisation de 
capitaux importans ou est-ce parce que c'est difficile 
pour vous de les mettre sur le marché ? Quelle est votre 
explications pour la présence de ces CDOS ? 


Jean Pierre MUSTIER : Je ne suis pas toujours dans la 
tête de nos clients, mais quand on garde ces actifs dans 
nos livres, c'est parce que nous pensons qu'à la base il y 
a de la valeur dans ces actifs. Donc ces valeurs ont un 
profil risqué à ce moment, les CDOs mezzanine de 2005, 
comme je l'ai dit, sont gardés sous notre scénario d'un 


stress conservateur, et risquent d'être touchés par le 
stress des marchés. Mais dans un sens, on pense que ce 
sont de bonnes valeurs. 


Un autre souci a été que nous devions clarifier une 
chose et la différence de ce que les banques 
américaines pourraient lacher dans le 10-Q, nous avons 
indiqué ici notre exposition en risques dans les CDOS sur 
les emprunts hypothécaires de résidences immobilières 
américaines que nous avons nous même strcturés, et 
sur les CDOS dans lesquels nous avons participé mais 
que nous n'avons pas structurés. 

Donc le périmètre pourrait étre bien plus large. Et sur 
les CDOSs ici, nous avons participé mais pas structuré les 
mezzanines 05 et les mezzanines 06 et nous étions la 
structure sur ceux notés en A1, 


Lorsque Jérôme Kerviel est interrogé par ses supérieurs au 
sujet de sa fraude, Jean-Pierre Mustier lui avoue avoir fait 
« une grosse connerie sur les Subprimesl£t». En 
janvier 2008, des pertes de 2,2 milliards sont annoncées 
causés par des positions prises sur RMBS et CDO qui 
s'ajoutent aux pertes du trader. 


On découvre une fois encore que Philippe Citerne qui est 
en charge du contrôle interne, au sein de l'Internal 
Coordination Committee, est également directeur de la TCW. 
De façon systématique, les postes de contrôle et de direction 
sont occupés par les mêmes personnes. Paolo Taddonio, qui 
est à la tête de FICC Americas, est chargé de faire un rapport 
quotidien à Jean-Pierre Mustier. De même, la filiale 
parisienne, présidée par Marc Breillout et Grégoire Varenne, 
lui adressent leurs rapports. Durant la période concordant 
avec les faits dénoncés par les plaignants de la class action, 


des témoins racontent que des rapports inexacts et/ou 
mensongers ont été produits. 


Au dernier trimestre 2009, les pertes liées aux 
produits dérivés et aux Subprimes se chiffrent à près 
de 4 milliards. Ironie du sort. Ce montant s'ajoute 
aux pertes de 4,9 milliards de Jérôme Kerviel. 


116 Décision de la commission des sanctions de l'AMF 
du 10 juin 2010. 

117 Décision de la commission des sanctions de l'AMF à 
l'égard de la société de gestion de portefeuille Société 
Générale Asset Management du 7 octobre 2011 : 
« considérant que ces exemples révêlent l'existence d'un 
écart important entre les montants valorisés dans les fonds, 
avant cession, et les transactions avec la Société Générale, 
que le montant de ces écarts à la suite des cessions entre 
les fonds de SGAM et GopLiquid à été estimé à 293 millions 
d'euros par la commission bancaire, soit un écart moyen 
de 3,46 % ». 

118 Cass. Crim. Rozenblum 4 février 1985, Bull. crim. n°54, 
JCP G 1986, II, 20585, note Jeandidier. 

119 Gestion monétaire dynamique et de produits structurés 
(au sein de SAM) ; gestion de hedge funds ; capital 
investissement ; gestion d'actifs dans l'immobilier. 

120 Libération, Le nouveau fiasco à 5 milliards de la Société 
Générale, 27 avril 2009. 

121 Décision de la commision des sanctions de l'AMF saisie 
des manquements reprochés à la Société Générale Asset 
Mannagement Alternative Investments (SGAM Al) 
du 7 octobre 2011 : « L'inspection générale de la Société 
Générale, qui a établi un rapport le 18 janvier 2008, à 
constaté que SGAM AI n'avait pas respecté les principes de 
gestion de crise 4, 5 et 6, puisqu'elle : 


° n'avait pas utilisé le conduit SG CIB avant 
décembre 2007 ; 

* avait acheté des parts de fonds en compte propre plutôt 
que de sortir certains actifs de ces fonds en vue de leur 
transfert dans le « conduit ad-hoc » ; 

*. avait acquis des actifs en compte propre et les avait 
conservés dans la durée ; 

* avait survalorisé les actifs illiquides des fonds, afin de 
maintenir le niveau de leurs valeurs liquidatives et d'éviter 
le rachat massif de parts par les clients. » 

122 Le Total Return Swaps (TRS) utilisé consistait à vendre 

ou acheter « économiquement » un actif, dénommé le sous- 

jacent, sans avoir à en acquérir ou à en céder la propriété ; 
le contrat prévoit à cette fin un échange de flux financiers, 
le propriétaire de l'actif, vendeur du TRS, transférant 
l'intégralité des revenus de cet actif à l'acquéreur du TRS 

qui verse, en contrepartie, une commission de portage ; à 

l'échéance convenue, le contrat se dénoue par le paiement - 
par l'acquéreur au vendeur en cas de dégradation de l'actif 

ou par le vendeur à l'acquéreur en cas d'appréciation de 
l'actif - du différentiel défini au contrat. 

123 Chantal Cutajar-Rivière, La société écran, Essai sur 5a 

notion et son régime juridique, L.G.D.J., EJ.A., Bibliothèque 

de droit privé, Tome 292, Paris, 1998, p.20. « Deux grandes 
catégories de contrat sont utilisées. La première recouvre 

les échanges fermes, à un certain terme, du sous-jacent. II 

peut s'agir de ventes à terme, réalisées de gré à gré ou sur 

des marchés organisés. Il se pratique également des 
échanges de taux d'intérêt appelés swaps et dans lesquels 
les vendeurs restent propriétaires des titres mais échangent 
les flux d'intérêts produits pendant leur durée de vie. La 
seconde catégorie est celle des produits optionnels tels que 
les options, warrants, etc. Dans ces contrats, une partie 
acquiert en contrepartie du versement d'une prime, le droit 
mais non l'obligation d'acheter ou de vendre le sous-jacent, 
à un prix convenu à l'avance, appelé le prix d'exercice. » 


124 Décision de la Commission des sanctions 
du 7 octobre 2011 

125 Class action, Societe Generale Securities Litigation, 
Case 1 : 08-cv-02495-RMB, 1 août 2010. 

126 Jérôme Kerviel, L'engrenage, Mémoires d'un trader, 
Flammarion, Paris, 2010, p. 49. 


Dissolution des sociétés pour masquer les pertes 


Amundi Amundi Amundi 


Société Générale deGestion |  Amundi Private Fund SA Amundi Immobilier 
RCS 4910910 691 RCS 422 333 575 RCS 315 429 837 
Société Générale Société Générale 

Asset Management Asset Management 
Alternative Investment Banque 
Société Générale 

SGAM AI Holding de Participations SGAM BANQUE 
SGAM INDEX SA ROS 306 306 306 BAM 
Société Générale ere hole BAREP Asset 

réunion de toutes les 
Index SA Management 


actions entre 
une seule main 


Lyxor Asset Management | Lyxor International Asset Management 
RCS 418 862 215 RCS 419 223 375 


LYXOR LYXOR 


Amundi est un groupe de sociétés anonymes appartenant au 
Crédit Agricole et à la Société Générale. Les deux banques 
ont commencé à travailler ensemble à partir de 2009 pour la 
gestion d'actifs afin de concurrencer les Américains dans ce 
domaine. Les 4 sociétés ont été dissoutes en 


catastrophe entre juin et septembre 2009 (pendant 
l'effondrement de Wall Street) et les actifs ont été 
cédés au groupe Amundi et au groupe Lyxor. 


Pourtant, aucune procédure pénale n'a eu lieu pour 
déterminer le préjudice causé à la société française, 
ni la responsabilité de ces acteurs. Rapidement, les 
sociétés ont été démantelées et en France aucun 
des dirigeants n'a été inquiété devant Îles 
juridictions pénales. 


Les activités de gestion d'actifs de la Société Générale 
fusionnent avec celles du Crédit Agricole dans des sociétés 
du groupe Amundi, mais aussi du groupe Lyxorl27, Amundi 
gère 800 milliards d'euros d'actifs. 


127 Les droits et obligations transmis à l'acquéreur sont le 
droit aux dividendes, le droit de vote, l'obligation de 
libération des titres, le droit de demander une expertise de 
gestion, le droit d'exercer l'action sociale et l'obligation au 
passif social ! La fusion emporte la dissolution sans 
liquidation de la société absorbée. Ce point fondamental 
dont les effets sont impératifs a été confirmé par la 
jurisprudence de la Cour d'Appel de Paris qui précise dans 
un arrêt du 17 avril 1996 le caractère subrogatoire de 
l'opération de fusion. Pour les mêmes raisons, les associés 
de la société absorbante sont recevables personnellement à 
demander réparation du dommage résultant d'actes 
délictueux. En revanche, sur le plan pénal, le principe de 
personnalité des peines ne permet pas de poursuivre, en cas 
de fusion, ni la société absorbée ayant commis l'infraction, 
ni la société absorbante ayant recueilli son patrimoine. 


—7- L'État protège la grande délinquance financière 
grâce aux organismes de tutelle 


Les superviseurs de l'activité bancaire ont été informés les 
premiers de la fraude présumée de Jérôme Kerviel. Pendant 
plusieurs jours, le temps que la direction de la banque 
déboucle les positions du trader, l'Autorité des Marchés 
Financiers et la Commission Bancaire gardent secrète 
l'information. L'État n'est officiellement averti qu'une fois les 
opérations complètement  débouclées. Le fait que 
l'information soit gardée secrète est déjà hautement 
symbolique. 


Mais, il faut également y ajouter l'absence de gestion 
opérationnelle de la crise par les organismes de tutelle. 
Personne donc ne met son nez dans les affaires d'une 
banque même lorsque le collapsus est imminent. lls 
combattent la délinquance financière avec des rapports et 
quelques amendes. Y avait-il un membre de la Commission 
Bancaire présent lors du débouclage des opérations de 
Jérôme Kerviel ? Non. Ÿ avait-il un membre de l'AMF présent 
lors du débouclage des opérations de Jérôme Kerviel ? Non. Y 
avait-il un représentant de l'État ? Non (d'ailleurs aucun 
n'était encore au courant !). Seul un salarié de la banque, 
Maxime Kahn, sous le contrôle de Jean-Pierre Mustier s'est 
chargé du débouclage dans le secret. Ce n'est qu'à partir du 
27 janvier 2008 que policiers et magistrats ont eu accès aux 
locaux à La Défense. 

Elément assez inhabituel... Imaginons un instant qu'il 
s'agisse d'une scène d'homicide et qu'on demande aux 
policiers de revenir dans une semaine le temps de faire le 
ménage... 


— L'Autorité des Marchés Financiers 

L'AMF est chargée de veiller au bon fonctionnement des 
marchés et peut prononcer des sanctions pécuniaires et 
disciplinaires. Sa commission n'est pas une juridiction mais 


peut infliger des sanctions contre toute personne 
commettant des manquements de nature à porter atteinte à 
la protection des investisseurs où au bon fonctionnement du 
marché. Elle peut engager une procédure distincte de celle 
menée par une juridiction pénale quand bien même il s'agit 
des mêmes faits. À ce titre, elle a le droit de diligenter des 
contrôles et des enquêtes128. 


Le rôle de l'AMF dans l'affaire Société Générale soulève 
l'étonnement. Il démontre le « deux poids, deux mesures » 
entre, d'une part, la faute du salarié qui a été très 
lourdement sanctionnée et, d'autre part, celle des dirigeants 
qui n'ont pas fait l'objet de poursuites pénales. Les 
dirigeants d'établissements de crédit ou de sociétés 
financières qui sont condamnés au pénal ne peuvent plus 
exercer des fonctions de direction, de gestion ou être 
membres d'un conseil d'administration. Ils sont frappés 
d'incapacité. Les sanctions de l'AMF ont été très clémentes à 
l'égard des dirigeants pour des faits qui auraient pu être 
qualifiés d'abus de biens sociaux et d'abus de confiance 
devant des juridictions pénales. Les amendes infligées sont 
d'un montant très faible au regard des pertes occasionnées. 
Les délits d'initiés sont un bon exemple du laxisme en 
vigueur. 


Avant l'annonce officielle de la fraude, les 
dirigeants, Robert Day, Daniel Bouton, Jean Pierre 
Mustier et Philippe Citerne, se mettent à vendre 
promptement entre 50 % et 81 % de leurs actions 
personnelles. Jean-Pierre Mustier vend 6.000 actions 
et Robert Day 1.758.700 actions entre le 19 
décembre 2007 et le 18 janvier 2008 qui correspond 


au jour où la fraude de Kerviel est découverte. 


128 Art. L. 621-1. - L'Autorité des marchés financiers, 
autorité publique indépendante dotée de la personnalité 
morale, veille à la protection de l'épargne investie dans les 
instruments financiers et tous autres placements donnant 
lieu à appel public à l'épargne, à l'information des 
investisseurs et au bon fonctionnement des marchés 
d'instruments financiers. Elle apporte son concours à la 
régulation de ces marchés aux échelons européen et 
international. 


L'Autorité des Marchés Financiers : 
est-elle au service de la trinité 
« ETAT - FINANCE - MEDIAS » ? 
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Les missions confiées à l'AMF sont exercées par ce 
« collège » qui est le principal organe décisionnel. En tant 
qu'autorité de poursuite de l'AMF, ce collège décide 
l'ouverture des procédures de sanction. Lorsqu'il a 
connaissance d'infractions pénales, il doit transmettre le 
dossier au procureur de la République. 


La présence au sein du collège de personnalités proches 
du dossier Kerviel dont Jean-Michel Naulot (qui a 
successivement travaillé pour Indosuez, Crédit Agricole, 
Calyon et Natixis), de Dominique Hoenn (qui est vice- 
président d'Euronext), de Jean de Demandolx Dedons (du 
groupe JP Morgan) présente évidemment un conflit d'intérêt 
que la presse s'est bien gardée de souligner. 


Seul Jean-Pierre Mustier est sanctionné par l'AMF à payer 
100.000 euros, 3 ans après les faits. Peu cher payé 
considérant que devant une juridiction pénale le délit 
d'initié est sanctionné par 2 ans d'emprisonnement 
et 1,5 million d'euros d'amende. 


— La Commission Bancaire 

La Commission Bancaire dispose de pouvoirs étendus sur 
les établissements de crédit et les sociétés financières. Elle 
peut nommer un administrateur provisoire auquel sont 
transférés tous les pouvoirs d'administration, de direction et 
de représentation, lorsque la gestion ne peut plus être 
assurée dans des conditions normales. Les sanctions qu'elle 
inflige vont de l'avertissement, à la radiation de la société, 
en passant par la suspension des dirigeants. 


Dans le cas de la Société Générale, elle n'a pris aucune de 
ces mesures mais seulement une sanction pécuniaire. Après 
plusieurs inspections, elle estime que les contrôles doivent 
être renforcés et particulièrement s'agissant des « equity 
derivatives » où travaille Jérôme Kerviel. Lors de son audition 
par [a Commission des Finances au Sénat, 
le 30 janvier 2008, le gouverneur de la Banque de France 
indique que sur la période 2006-2007, la Société Générale a 
fait l'objet de 17 inspections indiquant que le contrôle doit 
être renforcé. En mars 2007, une lettre de cadrage en ce 
sens est adressée au PDG de la Société Générale. Cette 
dernière vise l'ensemble des instruments financiers. Il faut 
savoir que la Commission Bancaire est tenue informée 
quotidiennement de l'encours de titres émisl22, La société 
Newedge et la Société Générale, elle-même, participent 
directement au système de compensation Target2. Leur 
compte est donc ouvert à la Banque de France qui est 
régulièrement tenue informée de leur situation. Elles 


doivent également lui remettre périodiquement des 
rapports. 


Le 3 juillet 2008, la Commission Bancaire sanctionne d'un 
blâme et d'une sanction pécuniaire de 4 millions d'euros la 
Société Générale, pour des carences graves du système de 
contrôle interne, dépassant la répétition de simples 
défaillances individuelles. La Commission signifie qu'elles 
ont rendu possible le développement de la fraude et ses 
graves conséquences financières. Elle ajoute que la nullité 
du service de contrôle ne peut pas permettre à la société de 
s'exonérer de sa responsabilité. 


La Société Générale a donc payé une amende 
de 4 millions d'euros. Les sommes sont recouvrées par le 
Trésor Public et versées au budget de l'État. De sorte que 
cette somme est rentrée dans les caisses de l'État, qui lui a 
ensuite fait un chèque de 2 milliards d'euros au titre de la 
perte exceptionnelle de Jérôme Kerviel. Le caractère 
dissuasif de la condamnation laisse perplexe. 


— La bienveillance du gouvernement 

II semble finalement que la Société Générale a 
délibérément révélé les deux fraudes au même moment, 
dans le but de créer la confusion et de maintenir l'illusion de 
la banque universelle. Tout est mis en œuvre pour présenter 
la Société Générale comme une seule unité juridique et 
économique. Une banque au sein de laquelle, un trader 
isolé, a mis en danger l'économie française. 


Le 20 octobre 2008, le Président Nicolas Sarkozy, 
après avoir annoncé que la Société Générale a 
besoin d'être recapitalisée, accorde une aide 
de 1,4 milliard d'euros avec les fonds publics et 
surtout à perte. || soutient que cette aide est nécessaire à 


la sauvegarde du système français et du marché de l'emploi. 
Rien que ça. 


N'était-il pas possible que la Société Générale cède ses 
parts dans une de ses sociétés au Brésil (Banco Société 
Générale Brasil), au Congo (Société Générale Congo), au 
Cameroun (Societe Générale de Banque au Cameroun), au 
Liban (Société Générale de Banque au Liban) etc. pour 
rapatrier des capitaux ? Fallait-il nécessairement que l'État 
offre à perte l'argent des contribuables pour réparer les 
fautes des dirigeants de la banque ? 


La Société Générale en avait-elle vraiment besoin, 
considérant qu'elle est le plus large bénéficiaire de 
l'assureur AIG ? Le Président Georges W. Bush s'est laissé 
convaincre par Ben Bernanke qu'il fallait sauver la 
compagnie d'assurance : « avec plus d'un trillon de dollars 
d'actifs, AIG dépassait Lehman de plus de 50 % en taille. 
Présente dans plus de 130 pays, elle comptait au-delà de 74 
millions de clients, individus ou entreprises, aux quatre 
coins du monde. Elle procurait des services d'assurance 
commerciale à 180.000 petites entreprises et autres entités 
employant 106 millions de personnes - les deux tiers des 
travailleurs américains. Ses produits d'assurance 
protégeaient aussi bien des municipalités que des fonds de 
pension ou des participants au plan d'épargne retraite. La 
faillite d'AIG risquait vraisemblablement d'entraïner celle 
d'autres géants de la finance, aussi bien aux États-Unis que 
dans le mondel2 +», Le Trésor américain a 
injecté 180 milliards de dollars d'argent public pour sauver 
AIG de la faillite, avec lesquelles elle a payé ses créanciers. 
La Société Générale perçoit ensuite de la compagnie 
d'assurance 16,5 milliards de dollars en paiement de CDS 
sur ses titres insolvables. Ainsi se règlent les litiges entre 
Main Street et Wall Street... 


Le plus incompréhensible est que l'argent a été donné à 
perte car la banque s'est déjà elle même recapitalisée pour 
un montant de 5,5 milliards d'euros. Elle conclut un pacte 
de préférence avec JP Morgan et Morgan Stanley, avant 
l'annonce de la fraude, sans même convoquer les 
actionnaires. Christine Lagarde, alors Ministre des Finances, 
dans un rapport fait à la demande du Premier Ministre 
indique que : 


Le jeudi 24 janvier à 8h, après avoir demandé la 
suspension de son cours de bourse, la Société Générale 
[..] annonce une augmentation de capital 
de 5,5 milliards d'euros bénéficiant d'une prise ferme de 
JP Morgan et Morgan Stanley. 


Il s'agit là d'une recapitalisation bien rapide et 
donc... bien illégale, surtout quand on sait que les 
procédures durent des mois ! Dès le 30 janvier 2008, 
Daniel Bouton, communique pour la première fois. Il est 
interviewé par le journaliste David Pujadas sur la question 
cruciale du rachat de la banque par un concurrent face à la 
chute de son cours en bourse. Après avoir tenté d'éviter la 
question à différentes reprises, face à l'insistance du 
journaliste, il se met à mentir : 


David Pujadas : En clair, pour vous la Société Générale 
doit et peut rester indépendante dans les mois qui 
viennent ? 


Daniel Bouton : Le fait qu'elle le puisse ne pose 
rigoureusement aucun problème puisque les capitaux 
sont là, puisqu'il n'y à jamais eu de problème véritable. 
Nous sommes restés bénéficiaires.151 


Bénéficiaire des fonds publics... . Ainsi, la ministre des 
Finances, ayant connaissance du besoin de capitalisation 
d'une banque dont le fonctionnement est susceptible de 
mettre en défaut l'économie française, préfère donner à 
perte des milliards d'euros plutôt que de l'investir dans son 
capital. 


129 Arrêté du 31 décembre 1998 art 4 : les émetteurs de 
titres de créances négociables mentionnés aux « 29, 39, 40, 
59, 6°, 70, 8° et 99° » (arrêté du 16 février 2005) de l'ART L 
213-3 du code monétaire et financier communiquent à la 
Banque de France les caractéristiques de chaque émission 
et lui fournissent des informations sur l'encours quotidien 
des titres émis. « La Banque de France fixe la fréquence de 
la fourniture de ces informations (arrêté du 16 février 2005). 
Arrêté du 16 février 2005, relatif aux conditions d'émission 
des titres de créances négociables émis par les entreprises 
d'investissement, les établissements de crédit et la Caisse 
des dépôts et consignation : Art 8 - les émetteurs de titres 
de créances négociables à l'art ler du présent arrété 
communiquent à la Banque de France les caractéristiques 
de chaque émission et lui fournissent des informations sur 
l'encours quotidien des titres émis. La banque de France fixe 
la fréquence de la fourniture de ces informations. Art 9 - Ja 
Banque de France prend les mesures nécessaires à 
l'application du présent arrêté en vue d'assurer le 
fonctionnement normal du marché. Conformément à 
l'art 4 du décret du 13 février 1992 susvisé, elle peut 
suspendre ou interdire d'émission tout émetteur qui ne 
respecte pas les dispositions législatives et réglementaires 
relatives aux titres de créances négociables. » 

130 Ben S. Bernanke, Mémoires de crise, Éditions du Seuil, 
2015, p.17. 


151 « 20 heures » France 2, 
30 janvier 2008 www.youtube.com/watch?v=T2]JIgfRoG4s 


Le discours « sibyllin » prononcé par Daniel Bouton pour 
annoncer au monde la fraude de Jérôme Kerviel et dans 
lequel il importe vraiment de lire entre les lignes : 





Daniel Bouton annonce la perte de 4,9 milliards d'euros 
le 24 janvier 2008. photo : DR 


« Dans la journée de samedi, 

nous avons découvert une position dissimulée 
complètement extérieure à nos livres à nous 
mais logée dans le champ 

de notre activité de marché. 

Cette position extérieure, dissimulée, 

était d'une taille énorme. » 


En effet, dès février 2008, Madame Lagarde annonce 
publiquement qu'il est très clair que certains mécanismes de 
contrôle interne n'ont pas fonctionnél22. 


Une prise de participation de l'État, avec l'argent de l'État, 
lui permet d'en acquérir la propriété et donc un contrôle 
même partiel. Les établissements bancaires bénéficient 
d'une garantie implicite de l'État en cas de faillite compte 
tenu de l'enjeu économique. Le risque systémique qui pèse 
sur l'économie mondiale oblige la puissance publique à 
accorder ce type de soutien ponctuel et les banques le 
savent bien. 


Les différents vices de procédures énoncés peuvent 
motiver une demande de recours en révision pour Jérôme 
Kerviel afin qu'il ait droit à un procès équitable et que l'on 
puisse savoir dans quelle société il travaillait, pour le 
compte de quels clients, qui en étaient les responsables 
légaux, ainsi que les actionnaires. 


Ainsi, la justice sera rendue au nom du peuple français et 
non du capitalisme financier. 


Les marchés ont entraîné dans leurs rouages l'économie 
des sociétés toute entières. Chaque jour se disputent en 
bourse les retraites, la dette des États, la valeur de l'euro, 
les cours des sociétés ou encore le prix des matières 
premières. C'est pourquoi, il est tout à fait légitime de 
s'interroger sur l'identification des clients car les caisses de 
retraite ont des liens très étroits avec ces sociétés pour se 
financer. 


132 French Official Scolds Bank, Report Criticizes Internal 
Controls Not Management, The Washington Post, Feb 5, 


2008. 


Chronologie de l'affaire Kerviel 
JANVIER 2007 : 
Début de la crise des Subprimes aux Etats-Unis. 


MARS 2007 : 

Suite à des inspections des agents de la Banque de 
France, celle-ci demande officiellement au PDG de la Société 
Générale, à l'époque Daniel Bouton, à ce que les contrôles 
des risques soient renforcés. 


20 JUILLET 2007 : 

Mise en place d'une « Cellule de crise » et d'un « Comité 
de crise » au sein du groupe Société Générale pour faire 
face à la crise des Subprimes. Pourtant, en 2010 Isabelle 
Santenac, commissaire aux comptes, déclarera à la 
présidente de la cour d'appel de Paris lors du procès 
Kerviel : « En 2007, la crise n'était pas totalement 
avérée » !!! 


JUILLET 2007 : 


ce jour) a une exposition sur les marchés financiers 
de 28 milliards d'euros. 


30 AOÛT 2007: 
Jérôme Kerviel réalise un gain de 500 millions d'euros. 


4 SEPTEMBRE 2007 : 

Le Crédit Agricole annonce une perte de 250 millions 
d'euros. Richard Bierbaum, l'un des traders de sa filiale 
Calyon, a pris des positions pour un montant de 49 milliards 
d'euros. Le trader fou affirme qu'« ÿ!/ n'y avait rien de 


trompeur et de secret dans mes positions de trader. J'en 
rendais compte quotidiennement ». La banque ne le 
poursuivra pas en justice. 


18 SEPTEMBRE 2007 : 

Pour faire face à la crise de liquidités, les titres insolvables 
détenues dans les filiales sont transférés à la Société 
Générale alors que les transferts de fonds à fonds sont 
interdits. Le montant du transfert est estimé à 1,6 milliard 
d'euros et leur dépréciation pourrait atteindre 3,1 milliards 
d'euros. Jusqu'à la mi-novembre la crise a été propagée à 
tout le groupe. Christian Noyer, gouverneur de la 
Banque de France, dira : « Les contrôles sur les 
Subprimes ont très bien fonctionné, la banque est au 
meilleur niveau de protection qu'on trouve dans le 
monde aujourd'hui par rapport au risque des 
Subprimes. » 


SEPTEMBRE 2007 : 
Jérôme Kerviel a une exposition sur les marchés financiers 
de 30 milliards d'euros. 


6 NOVEMBRE 2007 : 
Jérôme Kerviel réalise un gain de 1 milliard d'euros. 


2 JANVIER 2008 : 
FIMAT devient NEWEDGE, propriété à 50/50 de la Société 
Générale et de Calyon. 


DU 2 AU 18 JANVIER 2008 : 

Jérôme Kerviel construit une nouvelle position de 50 
milliards d'euros. Au 9 janvier 2008 par exemple, sa position 
sur les « futures » était de 73 milliards de dollars !!! Rappel : 
il s'était créé une position « solide » en achetant 
pour 30 milliards d'euros de contrats Eurostoxx, 18 milliards 


de futures sur le Dax allemand et 2 milliards sur le Footsie 
anglais. Tous ses contrats avaient une expiration allant 
de 1 à 3 mois. Il avait parié sur le fait que les marchés 
financiers allaient rebondir. La banque Bear Sterns fera une 
faillite le 24 mars 2008, et sera rachetée à la dernière 
minute par la JP Morgan. 


18 JANVIER 2008 : 

Un rapport interne de la direction générale de la SG 
estime à 1,9 milliard l'exigence de fonds propres immédiats 
pour faire face à la crise de liquidités liée aux Subprimes ; 
La fraude de Jérôme Kerviel aurait été découverte ce 
jour là. 


19 JANVIER 2008 : 

La Société Générale annonce aux contrôleurs de la Fed de 
New York qu'elle s'apprête à annoncer des résultats positifs 
pour le 4e trimestre 2007 ! 


20 JANVIER 2008 : 

Daniel Bouton prévient le gouverneur de la Banque de 
France, Christian Noyer, qui est aussi président de la 
commission bancaire, ainsi que Michel Prada, le secrétaire 
général de l'Autorité des Marchés Financiers. IIs décident de 
garder l'information secrète et de ne pas avertir le 
gouvernement : « Si on prévient Nicolas Sarkozy ou 
Christine Lagarde, ïls prendront l'avis de leurs 
cabinets. Les directeurs de cabinet interrogeront 
leurs équipes et on sera cuits >» dira Hugues Le Bret, 
le directeur de la communication de la SG qui 
s'accorde beaucoup de prérogatives pour un simple 
salarié. 


21 JANVIER 2008 : 

Jour férié aux Etats-Unis (Martin Luther King Day) et début 
du débouclage des positions de Jérôme Kerviel par Maxime 
Kahn. 


22 JANVIER 2008 : 

Daniel Bouton contacte Daniel Moore, directeur des 
opérations européennes de la banque américaine Morgan 
Stanley. Il lui demande son intervention afin que les Etats- 
Unis recapitalisent de toute urgence la Société Générale qui 
est en faillite. C'est le second jour de débouclage des 
positions de Kerviel. 


23 JANVIER 2008 : 

Perte de 6,4 milliards d'euros pendant le 3e jour de 
débouclage. Daniel Bouton prévient finalement Christine 
Lagarde puis Nicolas Sarkozy. Il annonce ensuite la fraude 
au conseil d'administration. Presque une semaine après la 
découverte de la « fraude ». 


24 JANVIER 2008 : 

La Société Générale demande aux autorités de tutelle la 
suspension de son cours de bourse et annonce une perte 
de 4,9 milliards liée à la fraude de Jérôme Kerviel ainsi 
qu'une perte sur les Subprimes pour un montant 
de 2,2 milliards d'euros. Bouton annonce en parallèle une 
augmentation de capital de 5,5 milliards d'euros grâce à une 
injection de capitaux de la JP Morgan et de la Morgan 
Stanley. Il déclare ensuite : « Toutes les personnes de la 
ligne hiérarchique de supervision (de Kerviel) jusqu'au 
patron mondial des actions Société Générale ont 
quitté ou vont quitter le groupe ». René Ernest, un 
simple actionnaire de la SG, porte plainte. 

25 JANVIER 2008 : 


Christian Schricke, secrétaire général de la banque, porte 
plainte au nom de la Société Générale contre Kerviel. 


27 JANVIER 2008 : 

AU bout des 9 jours (cela a permis de nettoyer 
tranquillement tous les fichiers, ordinateurs, serveurs, mails, 
etc.) policiers et magistrats ont enfin droit d'accès aux 
locaux de la Société Générale à la Défense. 


MAI 2015 : 

Nathalie Le Roy, commandant de police en charge de 
l'enquête sur Kerviel en 2008, explique (très tard) au juge 
d'instruction que son enquête a été manipulée, que les 
témoins qui lui ont été donnés étaient ceux de la Société 
Générale et étaient uniquement à charge, et qu'au final son 
enquête avait été totalement faussée et instrumentalisée 
par la direction générale de la banque. 


JUIN 2016 : 

Sortie du film L'Outsider dans les salles françaises du 
réalisateur Christophe Barratier, conseillé par Jérôme Kerviel. 
La presse publie des articles disant que ses pertes ont servi 
à maquiller les pertes dans les Subprimes de la Société 
Générale. Au même moment, se tenait le procès devant la 
Cour d'Appel de Versailles. L'avocat général a demandé 
l'annulation des 4,9 milliards d'euros de dommages et 
intérêts. 


Dénouement de l'affaire : 
ils vécurent heureux et gagnèrent beaucoup d'argent ! 


Daniel Bouton, le PDG de la Société Générale a pris sa 
retraite à 730.000 euros par an soit 2.000 euros par jour ; 


Frédéric Oudéa, le directeur financier de la Société 
Générale également administrateur de Newedge et membre 
du Comité d'audit, a été nommé PDG à la place de Daniel 
Bouton. Il a été nommé Président de la Fédération bancaire 
française en 2011 puis Président de la Fédération bancaire 
européenne en 2015. Frédéric Oudéa a été décoré de la 
légion d'honneur par François Hollande ; 

Jean-Pierre Mustier, le “grand patron de la BFI”, a été 
nommé à la direction de filiales du groupe Amundi puis à 
Unicredlit ; 

Christian Schricke, le secrétaire général de la banque 
également administrateur de Newedge qui a fourni 
l'organigramme de la “banque” au juge Van Ruymbeke, est 
devenu conseiller de Frédéric Oudéa une fois devenu PDG 
en 2009 puis a été nommé au Collège de l'AMF par le 
ministre de l'économie et des finances. Christian Schricke 
est resté administrateur de plusieurs filiales de la Société 
Générale dont Newedge, Rosbank, Deltacredit et UIB ; 

Christophe Mianné, le responsable des activités de 
marché et PDG de ClickOptions est resté membre du Comité 
de direction du groupe Société Générale. En 2009, il obtient 
une promotion et devient responsable Global Equities et de 
l'activité Dérivés Actions, Taux, Changes et Matières 
Premières. Il prend la place de Jean-Pierre Mustier. Par 
ailleurs, il dirige Inter Europe Conseil ainsi que Lyxor Asset 
Management et Lyxor International Asset Management 
toutes deux domiciliées... 17 cours Valmy - Tours Société 
Générale - 92800 à Puteaux ! 

Jérôme Kerviel a créé en octobre 2015 -et ce malgré sa 
condamnation à 5 ans de prison dont 3 fermes- une société 
qu'il dirige et dont l'activité est le conseil pour les affaires... 
Alors qu'une telle condamnation interdit normalement d'être 
mandataire social d'une société. Son avocat, maître Koubbi, 
réclame aux Prud'hommes, la somme de 4,9 milliards 
d'euros au titre du préjudice subi par Jérôme Keviel lors de 


son licenciement par la SG en 2008. Il a obtenu gain de 
cause, et 450.000 euros en préjudice. 


Le commandant de police chargée de l'enquête accuse la 
Société Générale « d'avoir totalement manipulé >» son 
dossier !!! 

(du jamais vu dans l'Histoire de la Brigade Financière) 


Le 18 mai 2015, on a appris que Nathalie Le Roy, 
commandant de police de la brigade financière chargée de 
l'enquête depuis 2008, a déclaré au juge d'instruction Roger 
Le Loire qu'elle avait eu “/e sentiment d'avoir été 
instrumentalisée par la Société Générale’. 


Selon les documents publiés dans la presse, elle indique 
“avoir eu le sentiment, puis la certitude que la hiérarchie de 
Jérôme Kerviel ne pouvait ignorer les positions prises par ce 
dernier’. 


La défense jubile alors que la banque se dit “effarée”. 


Pour appuyer ses dires (mais aussi pour se protéger suite à 
des menaces reçues par téléphone) la policière décide 
d'enregistrer à son insu ( !!!) Chantal de Leiris, l'ex-vice- 
procureur du parquet de Paris qui a suivi l'enquête. Celle-ci 
lâche alors “La Société Générale savait, c'est évident. 
Alors le Commandant Nathalie Le Roy décide de rendre 
public l'enregistrement. 


Malgré ce nouveau coup d'épée dans l'eau (qui n'a servi à 
rien), le mystère Kerviel demeure : 


Dans quelle société travaillait Jérôme Kerviel ? 


Qui en étaient les responsables légaux au moment précis 
des faits (puisque des sociétés ont été dissoutes en 
catastrophe) ? 


Et surtout qui étaient les clients ? RSI, URSSAF, l'Etat 
français ? 


Ses positions étaient-elles perdantes ou gagnantes ? 


Pourquoi aucun membre de la direction n'a JAMAIS été mis 
en cause devant une juridiction pénale ? 


III INSÉCURITÉ SOCIALE : LE VOL DES COTISATIONS POUR 
MAINTENIR LE SYSTEME BANCAIRE SOUS PERFUSION 


—-8-— Le régime général des salariés 


Le régime général de Sécurité Sociale auquel sont soumis 
les salariés a une structure mixte. À sa tête, l'Agence 
Centrale de Sécurité Sociale (Acoss), qui est un 
établissement public, pilote le réseau des Urssaf qui sont 
des organismes privés. 


— Les URSSAF : agents percepteurs. 


Les cotisations sociales auxquelles sont soumis les salariés 
comprennent des « charges salariales » et des « charges 
patronales ». Mais, malgré la sémantique destinée à induire 
en erreur, les charges patronales sont assises sur le salaire 
de l'employé uniquement. À défaut, l'employeur n'a pas à 
s'en acquitter. Il s'agit donc de cotisations salariales. Celles- 
ci s'élèvent à près de 50 % du salaire brut. De la sorte, la 
moitié du revenu gagné par un salarié est reversée à 
l'Urssaf. Les Unions pour le Recouvrement des cotisations de 
Sécurité Sociale et d'Allocations Familiales (Urssaf) sont 
chargées de collecter les cotisations ainsi affectées : 


. Caisse Primaire de Sécurité Sociale : chargée de la 
couverture des risques maladie, maternité, invalidité, 
vieillesse, décès et accidents du travail 

. Caisse d'Allocations Familiales : chargée de verser les 
prestations familiales 

. Fonds National d'Aide au Logement 

. Contribution Sociale Généralisée 

° Contribution au Remboursement de la Dette Sociale 


Les employeurs versent directement les cotisations aux 
Urssaf à une fréquence mensuelle où trimestrielle selon 
l'effectif de l'entreprise. Les caisses sont régionalisées et 
collectent plus de 400 milliards d'euros par an auprès 
de 9,6 millions de cotisants. C'est ensuite l'Acoss qui est 
chargée d'animer la trésorerie pour l'ensemble du régime 
général. 


— L'ACOSS : la trésorière 

L'Acoss, qui est la tête de réseau, assure la gestion 
commune et centralisée de la trésorerie. Elle a pour rôle de 
redistribuer aux différentes caisses (CNAM, CNAV..) en 
animant la gestion d'une trésorerie unique. Le déficit 
constant et l'absence de réserves la contraignent à chercher 
des financements sur les marchés depuis 2006, date de 
jonction entre le capitalisme financier et la Sécurité Sociale. 
L'Acoss gère 1.800 milliards de flux de trésorerie. Sa 
politique de financement s'effectue sur les marchés 
financiers. 


Elle emprunte 20 milliards d'euros par jour en moyenne ! 


Depuis la financiarisation du régime général, 
l'endettement de l'Acoss pèse lourdement sur son bilan et 
évolue de façon considérable. Son rôle a progressivement 
été détourné de sa fonction initiale. Le point culminant est 
atteint en 2010. La financiarisation du régime la place dans 
une situation devenue insoutenable. D'une part, à cause des 
volumes levés qui sont devenus trop importants ; d'autre 
part parce que ces pratiques la rendent vulnérable aux 
sautes d'humeur des marchés ; enfin, parce que 
l'endettement ne peut plus être amorti de manière effective, 
seuls de nouveaux emprunts peuvent réduire les déficits 
passés. Comme pour la dette de l'État, l'Acoss recourt 
aux Spécialistes en Valeurs du Trésor. Et, comme 
pour la dette de l'État, la loi interdit de connaître 
l'identité des créanciers ! 


En 2010, les dettes financières ont augmenté de plus de 
107 %. Il se trouve que l'Acoss a fait des placements 
douteux sur les marchés. Elle a émis 386 billets de trésorerie 
pour un montant cumulé de 136 milliards, qui, lorsque la 
crise fut venue, la laissa fort dépourvue. Résultat : un 
endettement net de 50 milliards d'euros en fin d'exercice. 
Le placement des billets de trésorerie par l'Acoss 
représente à lui seul 41 % du total français. Les 
charges financières supportées sont donc élevées. Leur 
montant, depuis le recours aux billets de trésorerie en 2006, 
a évolué considérablement. Entre 2005 et 2006, les charges 
financières sont passées de 46 millions à 285 millions, puis, 
en 2007 elles étaient de 659 millions, 
en 2008 de 839 millions, en 2009 de 98 millions et, 
en 2010 de 327 millions. C'est le prix à payer pour de si 
judicieux conseils bancaires en placements. 
Le 20 décembre 2011, la loi de financement de la Sécurité 
Socialel33 prévoit une reprise par la Cades des déficits 
cumulés des exercices 2009 et 2010134, 


Chaque année, le Parlement fixe le plafond d'avances qui 
a pour objet de couvrir les besoins journaliers en trésorerie 
de l'Acoss par des ressources non permanentesl2?, 
L'augmentation continue de ces plafonds indique que les 
besoins de financement de la caisse ne sont pas conformes à 
sa mission qui est de financer des découverts de trésorerie à 
court terme et non une dette accumulée. D'ailleurs, un 
rapport de la Cour des Comptes, sur le financement des 
déficits sociaux, précise qu'il « est essentiel de réserver les 
découverts votés en loi de financement à la seule 
couverture des variations infra-annuelles de trésorerie, pour 
mettre fin au préfinancement indolore de l'accumulation de 
déficits sur plusieurs exercices avant transfert inévitable à 
la Cadesi28 », 

L'Acoss se finance en émettant deux catégories de 
produits financiers : 


. Des billets de trésorerie, depuis 2006, qui sont des 
titres de créances négociables. L'Acoss en émet pour un 
montant allant jusqu'à 25 milliards d'euros. Ses 
« dealers » (arrangeurs) sont la Bred, BNP Paribas, le 
Crédit Agricole, HSBC France, Natixis, Société Générale. 
Euroclear France en assure la compensation. 

. Des euro commercial paper de gré à gré, 
depuis 2010, dont l'Agence France Trésor se charge 
d'émettre les titres selon la demande du marché... Leur 
montant est de 20 milliards d'euros. Il s'agit d'un 
marché basé à Londres d'une taille de 600 milliards où 
se rencontrent des entreprises, des hedge funds, des 
sociétés d'assurance. Les « dealers » sont Bank of 
America Securities Limited, Barclays Capital, Crédit 
Agricole CIB, Crédit Suisse, Royal Bank of Scotland PLC, 
UBS Investment Bank. Le réglement est fait par 
Euroclear Bank et Clearstream Banking. 39 % des 


émissions sont réalisées en dollar américain, 36 % en 
livre sterling, 15 % en euro. Le risque de change est 
neutralisé à l'aide d'opérations de swap dans lesquels la 
devise d'émission est changée contre de l'euro. Le swap 
est un contrat de couverture contre la variation du taux 
de change. Le compte de l'Acoss est ouvert à la 
Citibank. 


Finalement, l'Acoss se trouve contrainte de s'endetter 
chaque fois davantage. Le plafond des billets de trésorerie 
est augmenté? et, s'agissant du placement des euro 
commercial paper, l'Agence France Trésor agit en son nom et 
pour son comptel38, 


133 Loi de financement de la sécurité sociale n°2010-1594. 


134 En 2011, suite à la reprise de la dette par la CADES, 
l'endettement financier net redescend donc à 4,6 milliards 
mais reprend dès 2012 avec 16,6 milliards et 
en 2013 l'exercice se termine avec un endettement net 
de 23,90 milliards d'euros. 

135 L.O. n°2005-881 du 2 août 2005. 

136 Rapport de la Cour des Comptes, septembre 2011, « Le 
financement des déficits sociaux », p. 101. 

137 Op. Cit. p. 64. « En 2010, la Banque de France a agréé 
le relèvement de 11,5 Md€ à 25 Md€ du plafond du 
programme de billets de trésorerie de l'ACOSS [...] Au cours 
de l'année 2010, l'ACOSS a émis 386 billets de trésorerie 
pour un montant nominal cumulé de 135,51 Md£. Pour ce 
même exercice, le montant des intérêts s'élève 
à 58,15 ME. » 

138 Op. Cit. p. 65. « L'Agence France Trésor agit en tant que 
prestataire au nom et pour le compte de l'ACOSS par 
mandat du 17 février 2010 [...] Au cours de l'année 2010, 


l'ACOSS à émis 269 tickets pour un montant nominal 
cumulé de 11,36 Md€. Le montant des intérêts s'élève pour 
la même période à 11,31 ME. » 


LAcosS" 


DOCUMENTATION FINANCIÈRE 


STEP INFORMATION MEMORANDUM 
(DOSSIER DE PRESENTATION FINANCIERE) 





Name of the Programme 


Nom du programme 


ACOSS — French Billets de Trésorerie 














Name of the Issuer ACOSS [Agence Centrale des Organismes de Sécurité 
Nom de l'émetteur Sociale) 
Type of programme 
French Billets de Trésorerie 
Type du programme 
Programme sire 
EUR 25.000.000.000 
Taille du programme 
Ratings of the programme 
" Rated P-1 Moody's, F1+ Fitch, A-14 S&P 
Notations du programme 
Arrangers 
HS8C France - Société Générale 
Arrangeurs 
issuing and Paying Agent (IPA) 


BPSS (BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES) 
Agent domiciliataire 


Dealers ACOSS, BRED Banque Populaire, BNP Paribas, Crédit 
Agents placeurs Agricole CIB, HSBC France, Natixis, Société Générale 


Effective date of the Information Memorandum 


08 September 2014 
Date effective de l'information financière 





Prepared in compliance with articles L.213-1 A to L.213-4-1 
of the French Monetary and Financial Code 


Rédigé conformément aux Articles L.213-1 À à L.213-4-1 
du Code Monétaire et Financier 


An original copy of this document is sent to: 
Une copie originale de ce document est adressée à : 


BANQUE DE FRANCE 
Direction Générale des Opérations 
Direction de la Stabilité Financière (DSF) 

35-1134 Service des Titres de Créances Négociables 
39, rue Croix des Petits Champs 
75049 PARIS CEDEX 01 
A l'attention du chef de service 


1|Page 





L'Acoss victime de la manipulation du marché des changes ? 


Le marché des changes est le plus grand des marchés 
financiers puisque sur un an son volume de transactions 
représente près de 30 fois le PIB mondial ! Or, François 
Morin, ancien membre du Conseil général de la Banque de 
France, démontre que ce marché est largement dominé 
par une petite poignée d'acteurs qui exerce un 
quasi-monopole et en manipule les taux par des 
ententes frauduleuses. Deutsche Bank (15,2 %), 
Citigroup (14,9 %j), Barclays (10 %) et UBS (10 %) 
détiennent plus de la moitié de parts de marché (50,1 %). 
HSBC, JP Morgan, RBS, Crédit Suisse, Morgan Stanley et 
Bank of America détiennent 30 %. 


En 2013, la presse révèle que les traders de ces banques 
se sont entendus chaque jour pendant au moins 10 ans pour 
manipuler le taux de référence du marché des devises (WM- 
Reuters). Cette manipulation du marché des changes (Forex) 
a d'ores et déjà entraîné la condamnation de 6 banques, 
deux autres font toujours l'objet d'enquêtes. L'Acoss émet 
des titres pour plusieurs dizaines de milliards 
d'euros afin de se financer. Ces émissions se font 
essentiellement en devises étrangères, seules 5,9 % 
des émissions se font en euros. Pour le reste, 49,3 % 
sont en livres, 34,7 % en USD, 3,5 % en dollars 
australiens, 1,8 % en couronne suédoise, 1,8 % en 
zloty polonais et 2,8 % en autres diverses devises. 
En 2013, les agents placeurs des Euro Commercial Paper de 
l'Acoss sont le Crédit Agricole CIB, le Crédit Suisse, Deutsche 
Bank, Barclays, UBS, RBS dans les proportions suivantes : 





Source : Acoss 


Ce sont donc principalement les établissements 
mis en cause dans la manipulation du marché des 
changes qui sont chargés des placements de l'Acoss, 
l'agent domiciliataire étant la Citibank ! 


L'État la place ainsi sous tutelle de sociétés financières 
dont BNP Paribas, Bred, Crédit Agricole CIB, HSBC France, 
Natixis, Société Générale. Le capitalisme monopolistique des 
banques Ss'officialise. 


Ces pratiques ont conduit à une aggravation du 
passif financier de la Sécurité Sociale et ce sont bien 
sûr les cotisants qui ont eu à assumer la charge de 
ces pertes. Comme chaque fois, l'État impute le coût des 
déficits sur les revenus des agents de l'économie productive 
afin de recouvrer les pertes dues aux placements. Cette 
dynamique est propre au capitalisme financier. En 2011,une 
reprise de la dette par la Cades est prévue pour un montant 
fixé à 65,3 milliards d'euros. Pour la financer, des 
prélèvements affectés comme suit aux différentes branches 


sont décidés comme le montre ce tableau22 : 
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— La CADES : la machine infernale 

La Caisse d'Amortissement de la Dette Sociale (CADES) est 
peu connue du grand public. Elle est créée suite au plan 
Juppé, le 24 janvier 199614, pour éponger le trou de la 
Sécurité Sociale. Son rôle est donc d'assurer la gestion de la 
dette qui lui est transférée par l'Acoss, d'amortir le capital et 
d'en payer les intérêts. En fait, loin de résorber les déficits, 
les reprises de la dette par cette caisse n'ont cessé 
d'augmenter et sa durée a dû être prolongée. 

Le système de Sécurité Sociale est placé sous le 
joug d'un endettement perpétuel et irrécouvrable 
qui ne cesse d'augmenter pour alimenter les 
marchés financiers dans une dynamique infernale. 


Le transfert à la Cades est une manœuvre qui permet à 
l'Acoss d'assainir son bilan. Il est vrai que sans cette reprise, 
le régime général serait en situation de faillite. Cependant, il 
ne s'agit que de reculer pour mieux sauter. /n fine, la dette 
ne peut être amortie car seuls de nouveaux emprunts 
permettent de financer les déficits passés exactement 
comme pour la dette fiscale. 


Lors de sa création en 1996, la caisse absorbe tout d'abord 
21 milliards d'euros de dettes, tout droit sortis des comptes 
de l'Acoss. Sa durée est alors limitée à 13 ans. Comme elle 
n'a aucune activité productive pour lui permettre de 
dégager une quelconque valeur ajoutée, cinq contributions 


nouvelles sont mises en place. Elles couvrent plusieurs 
assiettes et frappent presque toutes les catégories de 
revenus : activité de remplacement, patrimoine, placement, 
jeux, vente de métaux et objets précieux. Pour faire simple, 
on les regroupe sous le terme de Contribution au 
Remboursement de la Dette Sociale (CRDS). 


Sans surprise, la dette de cette caisse s'accroît. Elle n'aura 
ainsi pas mis longtemps avant de rompre ses engagements. 
En 1998, 13 milliards d'euros de dettes sociales nouvelles 
lui sont transférés. Le terme des remboursements a alors été 
repoussé de 2008 à 2014. En 2004, 50 milliards 
supplémentaires lui sont affectés. Puis, en 2009, 27 milliards 
nouveaux viennent creuser un peu plus le trou de la 
Sécurité Sociale. 


La Cades est un puits sans fond. La Cour des Comptes 
prévoit que les dettes reprises par la caisse devraient passer 
de 3,7 points de PIB en 1999, soit 45 milliards, à 13,4 points 
de PIB en 2018, soit 260 milliards, conduisant 
irrésistiblement à un allongement de sa durée de vie. Pour la 
Cour, « ces évolutions reviennent in fine à reporter le 
financement des déficits du régime général au-delà de Ja 
génération qui les a créésif », 


Une réforme doit donc avoir lieu car un système de 
protection par répartition impose une forte solidarité entre 
les générations. Or, la dynamique actuelle du système est 
une bombe à retardement qui condamne - dans le meilleur 
des cas - les générations futures à assumer une dette 
contractée antérieurement par des irresponsables. 


Pour faire face à la financiarisation de la Sécurité Sociale, 
l'État a dû sans cesse créer de nouvelles ressources et 
augmenter les anciennes. Il ponctionne les revenus du 


travail produit par les salariés. Afin que la durée de 
remboursement ne soit pas allongée, la Cades ne peut en 
principe se voir transférer de nouvelles dettes que si des 
recettes lui sont affectées. Dès lors, tout nouveau transfert 
doit être accompagné d'une augmentation des cotisations. 


En 2009, en contrepartie des reprises de la dette votée par 
le Parlement, une nouvelle ressource appelée Contribution 
Sociale Généralisée (CSG) est donc affectée à la Cades. 
L'une de ses caractéristiques majeures est qu'elle frappe 
tous les revenus. Elle est assise sur les revenus d'activité 
(salaires), de remplacement (retraite, indemnités 
journalières, allocations chômage) et aussi ceux du 
patrimoine et des jeux. 


Le poids de la dette sociale est dilué dans un cocktail 
explosif de cotisations (dont même le statut reste en débat) 
qui complexifie les circuits de financement. L'amortissement 
de la dette sociale coûte très cher à la France et c'est autant 
de monnaie qui s'échoue dans les poches de la finance 
internationale. Cette réalité présente une 
contradiction sans équivoque avec la nature même 
de la Sécurité Sociale dont l'objet est de réduire les 
inégalités. 

Sur les 78 milliards d'euros de ressources cumulées qui lui 
ont été affectés depuis sa création, la Cades n'a amorti 
que 48 milliards d'euros de dettes. La différence 
de 30 milliards a servi à payer les intérêts à ses créanciers. 
Les ressources ont ainsi évoluées : 


CROS -« CS0 
+ Versement FAR 
+ Prétivement social sur Les revenus dus capital 


> 
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Source : Cades 


Comme si cela ne suffit pas, une des obligations 
résultant de ses missions permet à la CADES... 
d'emprunter sur les marchés financiers ! 


Le fameux trou de la Sécurité Sociale se vend sur les 
marchés financiers et il est même très bien noté par les 
agences de notation grâce à la garantie de l'État qui ne 
cesse de lever de nouvelles cotisations à la demande du 
marché. Ceux-ci savent bien que la France est une grande 
démocratie sociale qui lèvera toujours des cotisations à leur 
profit et ça mérite une bonne note. 


Les agences de notation sont les astrologues de 
l'économie, l'actualité leur fait la part belle sans rappeler 
que lorsque la bulle immobilière éclate, de nombreux titres 
toxiques émis sont encore notés AAA. Lehman Brothers est 
notée AA à quelques jours de la faillite. Il en est de même 
pour AIG, 1% assureur mondial, juste avant d'être renfloué 
par le gouvernement, et bien d'autres encore... 


139 Décret n°2011-20 du 5 janvier 2011 fixant les modalités 
de reprise par la Caisse d'amortissement de la dette sociale 
des déficits cumulés prévisionnels des branches maladie, 


vieillesse et famille du régime général ainsi que du Fonds de 
solidarité vieillesse. 

140 Ordonnance n° 96-50 du 24 janvier 1996 relative au 
remboursement de la dette sociale. 

141 Rapport de la Cour des Comptes, septembre 2011, « Le 
financement des déficits sociaux », p. 86. 


La Cades victime de la manipulation des taux Libor et 
Euribor qui concernent environ 350.000 milliards 
(ou 350 trilliards) de dollars de produits financiers 


L'endettement sur titre de la Cades -selon ses comptes 
du 19e exercice 2014- comprend des emprunts négociables 
court terme pour 6 milliards d'euros et les emprunts 
obligataires et titres assimilés pour 132 milliards d'euros. 
Les émissions d'emprunts obligataires et de titres assimilés 
sont effectuées sous : 


un programme d'émission de droit français, limité 
à 130 milliards d'euros ; un programme de droit anglais, 
limité à 65 milliards d'euros ; 

un programme d'émission de droit australien, limité 
à 6 milliards $AU ; 

un programme de BMTN, dont la limite est de 10 milliards 
d'euros ; 

un hors programme (« stand alone ») 

















CE KECUIEUEN MEET CSS ET OS IIS 
Gnvaore [asoranrs | 55 | our [ae s mourut | mminossorse | 
MEN CIEUES ME MECS EE CEE 
Crenzaors | rennzons [1000 [ur | Dies munis | moonanren | 
Losovaore fonovaors [own | vs [ae rien | 
Eousore fapounors | se AUD | saone | rmonromnsrs | 
Frevosore fomramors | 70e fe [220 [runronss | 
Cisovaon frsonaore | seau mv [ou rmnius | 
Couosamne [asmuzore [100 [nom [Se fronnor| 


L'extrait ci-dessus (capture écran) des comptes de la 
Cades indique qu'elle effectue bien ses emprunts pour des 
milliards sur le Libor et Euribor qui sont à l'origine d'un des 
plus importants scandales financiers de ces dernières 
années. 


Si ce n'est LE scandale de tous les scandales ! 


La Cades a donc été victime de la manipulation de ces 
taux par un cartel de banques. Le London Interbank Offered 
Rate et l'Euro Interbank Offered Rate sont deux marchés sur 
lesquels les banques fixent le taux auquel elles prêtent. 

Par exemple, si 16 banques participent à la détermination 
du taux, alors on retire les 4 estimations les plus hautes, 
les 4 estimations les plus basses et sur la moyenne 
des 8 restantes se fixe le taux pour le lendemain. 


Il est calculé par la Fédération des banques de 
l'Union Européenne qui est présidée par 
l'irréprochable Frédéric Oudéa.….!!!! 


Ces taux servent de référence pour des milliers de 
milliards de dollars de produits financiers (crédit à la 
consommation, prêts immobiliers, prêts étudiants et autres 
emprunts de la Cades..). Dès mai 2008, le Wall Street 
Journal révèle une entente frauduleuse entre diverses 
banques chargées du fixing pour en manipuler le taux et 
engranger des bénéfices. 


S'agissant de la manipulation du Libor, UBS accepte 
en 2011 de collaborer avec les autorités en espérant la 
clémence. Rapidement, certains établissements sont 
sanctionnés et doivent payer des amendes dont Barclays 
(460 millions), RBS (618 millions), Rabobank 
(1.064 millions) ou encore Lloyds (360 millions). En 2013, 
Freddie Mac et Fannie Mae déposent des plaintes contre 
Barclays, RBS, UBS, Credit Suisse, Deutsche Bank, Bank of 
America, Citigroup, JP Morgan, Royal Bank of Canada, 
Rabobank et Lloyds. Elles sont en cours d'instruction. 

S'agissant de la manipulation de l'Euribor, plusieurs 
banques ont reconnu devant la Commission européenne 
avoir participé à la fraude et ont également payé des 
amendes - dont la Deutsche Bank (466 millions), RBS 
(131 millions) et Société Générale (446 millions). Des 
plaintes sont également en cours d'instruction contre le 
Crédit Agricole, JP Morgan et HSBC. Les manipulations des 
taux ont eu lieu entre 2005 et 2009 et auraient continué 
jusqu'en 2011 : c'est à dire en pleine crise financière ! 


Alors que les entreprises étaient en cessation des 
paiements, que le taux de chômage explosait, que de 
nombreux ménages se sont retrouvés sans logements, que 
des caisses de retraite faisaient faillite et ne pouvaient plus 
payer les pensions, que des plans de rigueur étaient décidés 
un peu partout dans le monde, que la Fed offrait 


gracieusement 7 trillions de dollars aux banques. Pendant 
ce temps, elles fraudaient... encore ! 


Lorsque la médiocrité de leurs prophéties a été mise en 
cause par la justice américaine - suite à la crise de 2008 - 
les agences de notation plaident pour leur défense que ces 
notes ne constituent que leur opinion, qu'elles ne reflètent 
en rien une vérité objectivel£2. Elles se sont réfugiées 
derrière le premier amendement de la Constitution des 
États-Unis estimant que leurs rapports relèvent de la liberté 
d'expression... 


La Cades cherche des sources de financement sur les 
marchés obligataires et les marchés de swaps, grâce à une 
étroite et privilégiée collaboration avec les Spécialistes en 
Valeurs du Trésor (SVT). Ils sont chargés d'acheter et de 
vendre le trou de la sécu. On compte parmi ces spécialistes, 
BNP Paribas, le Crédit Agricole Indosuez, Natexis Banque 
Populaire, Dresdner Bank, ABN Amro et JP Morgan entre 
autres. À noter : la plupart des emprunts émis par la Cades 
sont indexés sur les taux Libor et Euribor que ces mêmes 
Spécialistes ont manipulé durant plusieurs années... 


La dette sociale est gérée, comme la dette fiscale, par les 
mêmes sociétés financières privées et souvent dans des 
places offshore telles que le Luxembourg. Elles officient de 
préférence sur les marchés de gré à gré pour qu'aucune 
traçabilité des flux financiers soit possible. En échappant à 
la législation, la brèche ainsi ouverte est également une 
opportunité pour le blanchiment d'argent sale de la 
criminalité internationale. || constitue une masse importante 
de surliquidités qui est déconnectée de l'économie réelle et 
doit pouvoir se réinvestirl43, 

A fortiori, la Cades est placée hors du régime de 
certification obligatoire! bien qu'elle assume des 


enjeux financiers, politiques et sociaux, sans égaux. 
Aucun certificateur extérieur n'est chargé ni de 
s'assurer de la véracité des comptes établis par la 
caisse ni d'exercer un contrôle dessus. 


Le trou de la Sécurité Sociale est essentiellement 
du à l'endettement croissant du système qui génère 
des pertes sur les marchés non réglementés pour 
des montants de plusieurs dizaines de milliards 
d'euros. Le système social est en situation de 
surendettement et dans une dynamique  d'auto- 
alimentation. Il est maintenu en vie par des artifices 
juridiques et comptables qui conduisent irrémédiablement à 
la cessation des paiements. 


D'ici là, les décisions politiques permettent de palier cette 
funeste situation de fait. L'ordonnance qui crée la Cades 
en 1996 prévoit sa disparition pour 2009. En 1998, sa durée 
de vie est repoussée à 2014. Puis, la loi du 13 août 2004 fait 
disparaître l'indication d'une date et dispose qu'elle existe 
jusqu'à l'extinction de ses missions d'ajustement de la dette 
sociale ; ce qui ne se produira jamais... 


Il est évident que la Cades disparaîtra avec le système de 
Sécurité Sociale lorsqu'elle aura causé sa perte. Le 
dommage économique que cela va provoquer aura des 
conséquences sociales et politiques irrémédiables car ce ne 
sont certainement pas les prélèvements qui lui sont affectés 
qui vont résorber le trou de la sécu. 


— La retraite complémentaire 

Les salariés ont également l'obligation de cotiser à une 
caisse de retraite complémentaire. Ce sont 13,5 millions de 
personnes qui perçoivent une retraite du régime général. La 
proportion sera bientôt du quart de la population française. 


L'Association Générale des Institutions de Retraite des 
Cadres (AGIRC) à laquelle sont assujettis les cadres de 
l'industrie et du commerce a été créée en 1947. 
L'Association pour le Régime de Retraite Complémentaire 
des Salariés (ARRCO) à laquelle sont assujettis les salariés 
non cadres a été créée en 1961. Le système est encore une 
fois identique. 


Les fédérations de l'AGIRC et de l'ARRCO regroupent 
respectivement 25 et 16 institutions de retraite 
complémentaire telles que AG2R La Mondiale, APICIL, 
Humanis, Klésia, Malakoff Mederic, Réunica, Agrica, Audieus, 
B2V, Crepa, Ircem, IRP Auto, Lourmel, PRO BTP, CGRR, BTPR, 
CRC. Il s'agit d'entreprises privées. 


En 2002, suite à un accord conclu entre des syndicats 
représentatifs, le groupement d'intérêts économiques 
AGIRC ARRCO est créé. Il a pour objet d'assurer les 
opérations de gestion et d'administration de ses membres 
pour qui il définit la politique de placements financiersi£6. 
Le GIE AGIRC ARRCO fait converger les services communs 
des deux fédérations dont la direction financière pilote les 
sujets financiers. Elle doit suivre la gestion de 57 fonds de 
placements. Les fédérations gèrent elles aussi 
directement des placements à hauteur 
de 11,7 milliards pour l'ARRCO et 5,2 milliards pour 
l'AGIRC147. 


Les comptes du GIE ne font pas l'objet d'une 
publicité mais la Cour des Comptes prévoit leur 
faillite pour 2017 ! 


142 Créées au début du XX® siècle aux États Unis. Le 
premier à se lancer dans le commerce de notes est John 
Moody. Après la crise de 1907, il comprend que les 
investisseurs ont plus de mal à s'assurer du sérieux des 
entreprises. Henry Poor, Standard Statistics (qui fusionnent 
par la suite en Standard & Poor's) et Fitch suivent. Dans les 
années 70, la tendance va s'inverser et les emprunteurs 
vont payer pour obtenir une note de la part des agences de 
notation et asseoir leur réputation. Lorsque Reagan ouvre le 
financement du déficit public américain à l'épargne 
étrangère, se crée dès lors une dépendance des États aux 
sautes d'humeur des marchés financiers. Les agences de 
notation qui rendent publics leurs avis sur les capacités des 
États à rembourser leur dette y gagnent en autorité. 

143 Leslie Varenne et Philippe Blanchard, Sécurité sociale 
main basse sur le trou, Carnot, 2004, p.71. « Le trou de la 
sécu dans les mains de la Maña ? Le scénario n'est pas si 
improbable, si l'on s'intéresse de près aux zones 
géographiques où les responsables de la Cades effectuent 
désormais leurs road shows. En 2004, la Caisse a émis un 
nouvel emprunt « Uridashi > auprès des milieux financiers 
japonais réputés peu regardants sur la provenance de leurs 
fonds. Au pays du Soleil levant, les Yakuza sont puissants et 
bien organisés. Peu avant, c'était vers l'Inde que l'institution 
s'était tournée, en levant des capitaux dans un pays 
pourtant peu réputé pour sa richesse, via la Mumbaï 
Dresdner Kleinwort Wasserstein, une filiale locale de Ja 
banque allemande d'investissement Dresdner Kleinwort 
Wasserstein Bank ». 

144 Cour des comptes, La qualité des comptes des 
administrations publiques, comptes assujettis à la 
certification par un commissaire aux comptes, 
Octobre 2014. 

145 La convention a été conclue entre d'une part, le 
Mouvement des Entreprises de France (MEDEF), la 


Confédération Générale des Petites et Moyennes Entreprise 
(CGPME), l'Union Professionnelle Artisanale (UPA), et d'autre 
part, la Confédération Démocratique du Travail (CFDT), et la 
Confédération Française des Travailleurs Chrétiens (CFTC). 
146 Pascale Romenteau, Michel Laroque, Didier Noury, 
Rapport de l'inspection générale des affaires sociales sur la 
fonction de contrôle des placaments des fédérations ARRCO 
et AGIRC, Décembre 2008. 

147 Op. Cit. 


—-9- Les bilans du RSI que les Commissaires aux 
Comptes refusent de certifier ! 


Entre les travailleurs indépendants et leur régime de 
Sécurité Sociale, la guerre est déclarée depuis sa création. I| 
faut admettre que son fonctionnement abscons, conjugué à 
des montants de cotisations qui ne cessent d'augmenter, 
met en péril leur entreprise. Le Régime Social des 
Indépendants (RSI) a été créé en 2005. Il se compose d'une 
caisse nationale (CNRSI) et de caisses de base réparties sur 
le territoire. 


L'ensemble du RSI est privé.i8 Les caisses de base sont 
les agents percepteurs et la CNRSI a pour rôle d'assurer la 
gestion centralisée de la trésorerie à partir d'un compte 
financier unique pour tout le régime. Elle est investie de 
certaines prérogatives afin de coordonner et piloter 
l'ensemble du réseau. Son rôle consiste également à 
centraliser toutes les informations nécessaires au 
fonctionnement du régime et d'assurer la représentation de 


l'ensemble des caisses de base auprès des pouvoirs 
publics142, 


Le RSI assure pour les travailleurs non salariés - artisans, 
commerçants et les professions libérales - le recouvrement 
des cotisations sociales dans les domaines suivants : 


Prestations maladie 

Prestations vieillesse 

Cotisations d'Allocation Familiales 

Contribution Formation Professionnelle 
Contribution Sociale Généralisée 

Contribution au Remboursement de la Dette Sociale 


Selon les textes qui l'ont créé, le RSI est une entreprise de 
droit privé. Or, la loi ne connaît pas l'entreprise. Il s'agit 
d'une notion économique. Le régime a été créé par 
ordonnance en 2005 et est régi par le code de la Sécurité 
Sociale. Les pouvoirs publics lui accordent ainsi un 
monopole légal. 


— Le calcul des cotisations est illégal 

Les cotisations du travailleur indépendant sont calculées 
sur une base de 47 % de son revenu (N-2)150 auquel il faut 
ajouter 8 % sur les cotisations déjà payées... Cette pratique 
a été l'objet de critiques de la part des certificateurs du 
régime. IIs estiment qu'elle n'est pas conforme aux principes 
comptables généraux et aux dispositions du plan comptable 
unique des organismes de Sécurité Sociale (PCUOSS) « qui 
impliquent que les produits des cotisations et contributions 
sociales à rattacher à l'exercice doivent correspondre à une 
estimation des cotisations et contributions sociales assises 


sur les revenus d'activité, eux-mêmes estimés, de ce même 
exercicel21;, 


Nous avons vu précédemment le cas du régime général. 
Lorsque les employeurs s'acquittent des charges sociales 
pour leurs salariés, le paiement intervient tout de suite 
après la période de référence. Par exemple, pour le premier 
trimestre de l'année N, le paiement des cotisations 
intervient entre le 1*% et le 15 avril de l'année N. Or, pour le 
RSI, le calcul se fait sur une période qui commence en N-2. 
Ce mode de calcul est trop original pour être légal ! 


Le Conseil de normalisation des comptes publics conclut 
que le calcul des cotisations du RSI n'est pas conforme à la 
loi. Les opérations doivent être prises en compte au titre de 
l'exercice auquel elles se rattachent, indépendamment de 
leur date de paiement ou d'encaissement152. 


— Les comptes ne sont pas certifiés !!! 

Les comptes du RSI font l'objet d'un refus de certifier de la 
part des commissaires aux comptes. S'agissant d'un 
organisme privé, chaque année, le régime des travailleurs 
indépendants doit établir des comptes annuels. L'agent 
comptable national - nommé par le conseil d'administration 
et agréé par les ministres chargés de la Sécurité Sociale et 
du budget - en a la charge. Après avoir été visés par le 
directeur, les comptes sont présentés au conseil 
d'administrationl33, L'agent comptable national est chargé 
des opérations comptables et financières de la caisse 
nationale et en assume la responsabilité sous le contrôle du 
conseil. 


Des commissaires aux comptes indépendants sont chargés 
de certifier les comptes ainsi établis, afin d'assurer qu'ils 
sont réguliers et sincères, qu'ils donnent une image fidèle 


de la situation financière du RSI. Ce sont des commissaires 
aux comptes des cabinets d'audit KPMG et Mazars qui ont 
pour mission de se prononcer. Or, aucun des bilans 
comptables annuels n'est certifié. Ceux-ci dénoncent dans 
leurs rapports de gestion la même constante exercice après 
exercice : 


Une situation contrastée avec des taux d'efficacité 
des dispositifs de contrôle observés inégaux voire 
insuffisants dans certains cas et qui ne permettent pas 
de conclure sur la fiabilité des systèmes [...] le RSI n'est 
toujours pas en mesure en [année de référence] de 
garantir l'exhaustivité, l'exaction et le correct 
rattachement des cotisations à l'exercice [...] nous vous 
informons que nous ne formulons pas de justifications 
complémentaires à la description motivée de notre refus 
de certifier exprimél2£, 


Is dénoncent ainsi depuis près de dix ans le caractère non 
probant de la comptabilité établie par le régime. Pour le 
commun des sociétés privées, lorsque les commissaires aux 
comptes ont connaissance de telles situations, ils doivent 
être révélés au procureur de la République. À défaut, ils 
engagent leur responsabilité pénalel52. 


Chaque année depuis sa création, les commissaires 
aux comptes refusent de certifier les comptes 
établis pas le RSI. Les comptes seraient-ils faux 2??? 


Le régime est chargé d'assurer la protection obligatoire de 
5,6 millions de chefs d'entreprises et de leurs ayant droit, 
alors que son fonctionnement et la transparence des flux 
d'informations sont mis en cause. Face à un tel constat, 
l'État est soit défaillant, soit complice. Les procédures 
légales qui doivent permettre à cette entreprise de ne plus 
être en situation d'illégalité et d'avoir une gestion saine ne 


sont pas déclenchées. Cela met en péril la pérennité du 
système et représente un danger pour les cotisants qui 
comptent sur un service performant de santé et de retraite, 
à la hauteur du montant des cotisations auxquelles ils sont 
soumis. 


148 Ordonnance n° 2005-1528 du 8 décembre 2005 relative 
à la création du régime social des indépendants. 

149 Décret n°2006-83 du 27 janvier 2006 pris en 
application de l'ordonnance n°2005-1528 
du 8 décembre 2005 relative à la création du régime social 
des indépendants et modifiant le code de la sécurité sociale. 
150 Le RSI procède en N à des appels de cotisations et 
contributions sociales provisionnelles calculés sur la base 
des revenus connus de N-2 des cotisants et effectuent en 
N+1 une régularisation des cotisations et contributions 
sociales définitivement dues au titre de N. 

151 Conseil de normalisation des comptes publics, Note de 
présentation de la recommandation n°201 0- 
01 du 17 novembre 2010 relative à la comptabilisation des 
cotisations sociales des travailleurs indépendants par les 
organismes de sécurité sociale. 

152 « Le Conseil de normalisation des comptes publics 
estime que les cotisations et contributions sociales des 
travailleurs indépendants doivent être rattachées à 
l'exercice au titre duquel ont été générés les revenus 
d'activité. » Conseil de normalisation des comptes publics, 
Note de présentation de la recommandation n°2010- 
01 du 17 novembre 2010 relative à la comptabilisation des 
cotisations sociales des travailleurs indépendants par les 
organismes de sécurité sociale. 

153 Décret n°2006-83 du 27 janvier 2006 pris en 
application de l'ordonnance n°2005-1528 


du 8 décembre 2005 relative à la création du régime social 
des indépendants et modifiant le code de la sécurité sociale. 
154 Rapport des commissaires aux comptes sur les comptes 
annuels 2009, 2010, 2011 et 2012. 

155 La loi prévoit une peine d'emprisonnement de 5 ans et 
une amende de 75 000 euros pour toute personne exerçant 
les fonctions de commissaire aux comptes qui n'aura pas 
révélé les faits délictueux dont elle a eu connaissance. 
Article L.820-7 du Code de commerce. 
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Rapport des commissaires aux comptes sur les comptes annuels 


Exercice clos le 31 décembre 2013 


Mesdames, Messieurs, 


En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre conseil d'administration, nous vous 
présentons notre rapport relatif à l'exercice clos le 31 décembre 2013, sur : 


ele contrôle des comptes annuels de la Caisse Nationale du Régime Social des Indépendants (RS1) 
tels qu'ils sont joints au présent rapport ; 


e la justification de nos appréciations ; 


Les comptes annuels ont été arrêtés par le Directeur Général. I nous appartient, sur la base de notre 
audit, d'exprimer une opinion sur ces comples. 


Opinion sur les comptes annuels 


Nous avons cffectué notre audit selon les normes d'exercice professionnel applicables en France à 
l'exception du point décrit ci-dessous et relatif aux flux ISU (imerlocuteur social unique); ces normes 
requièrent la mise en œuvre de diligences permettant d'obtenir l'assurance raisonnable que les comptes 
annuels ne comportent pas d'anomalies significatives. Un audit consiste à vérifier, par sondages ou au 
moyen d'autres méthodes de sélection, les éléments justifiant des montants et informations figurant 
dans les comptes annuels, Il consiste également à apprécier les principes comptables suivis, les 
estimations significatives retenues et la présentation d'ensemble des comptes. 


L'exercice 2013 rend compte d'importants progrès, notamment dans la mañtrise des risques, liés aux 
éléments suivants : 


° Le déploiement en début d'année 2013 au sein des caisses régionales d'un référentiel de 
contrôle interne rénové applicable aux métiers hors ISU. 


«La professionnalisation des audits internes diligentés au sein des Organismes Conventionnés : 
l'élaboration d'une cartographie des risques, la conception et le déploiement d'une démarche 
d'audit outillée comprenant un système de mesure de l'efficacité des dispositifs de contrôle 
interne, le formalisme retenu pour la documentation des travaux effectués et les rapports des 
auditeurs internes de la Caisse Nationale du RSI reflètent un progrès important et 
incontestable dans la visibilité dont dispose la Caisse Nationale du RSI sur l'efficacité des 
pratiques de contrôle interne appliquées dans les Organismes conventionnés (OC). 
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Caisse Natiowale du Régime Social des Indépendants (RSI) 
Rappart des commissaires aux comes sur les compies cmnrels 
27 juin 2014 


e S'agissant des cotisations, des avancées positives et sinicturantes COMME, par exemple, la 
mise en place en septembre d'une plateforme nationale de fiabilisation des données 
administratives concemant les affiliations et plus largement une démarche commune de 
maîtrise des risques entre l'ACOSS et la CNRSI dotant ainsi les deux réseaux partenaires 
d'un dispositif unique de contrôle interne dont le déploiement et l'enrichissement sont prévus 
en 2014, 


° Dans un contexte de forte réduction des délais de clôture, d'incontestables améliorations 
apportées au processus de clôture : à titre d'illustration, des revues analytiques par cycle ont 
été réalisées afin de mieux appréhender et expliquer les évolutions intervenues entre les 
exercices 2012 et 2013. 


La comptabilité de la Caisse Nationale du Régime Social des Indépendants intègre les flux ISU 
transmis par l'ACOSS et relatifs aux cotisations, restes à recouvrer €l provisions sur créances, Ces 
éléments sont contrôlés au sein de l'ACOSS par la Cour des Comptes. Une réserve de portée générale, 
exprimée par celle-ci, continue d'affecter en 2013 la réalité, l'exhaustivité et l'exactitude des 
prélèvements sociaux des travailleurs indépendants et cela en dépit des nouveaux progrès significatifs 
réalisés en 2013. Dans un contexte de forte volumétrie des opérations, cette limitation caractérise une 
situation où l'efficacité des pratiques de contrôle interne en vigueur sur les flux ISU, par rapport aux 
risques auxquels est exposé le RSI, n'est toujours pas démontrée. Malgré les actions de maîtrise des 
risques et de résorption des dysfonctionnements mises en œuvre en 2013, les cotisations et 
contributions sociales ISU n'étaient toujours pas dotées d’un dispositif de contrôle interne de portée 
globale. Le maintien de cette réserve de portée générale, constitue à lui seul un frein à la certification. 


D'autres éléments, dont les conséquences apparaissent plus circonscrites, continuent également 
d'affecter les procédures de contrôle interne concourant à l'élaboration des comptes : 


e Les audits diligentés au sein des OC par les caisses régionales n'incluaient pas dans leur périmètre 
certains processus pourtant significatifs et rendent compte de taux de maîtrise en très nette hausse 
mais qui restent, dans certaines OC, insuffisants. Les signalements identifiés par l'application 
TITAM ne sont pas systématiquement analysés ce qui fait peser un risque quant à l'exhaustivité et 
l'exactitude des prestations maladie payées. 


° Le dispositif de contrôle interne diffusé en décembre 2012 et mis à jour courant 2013 rencontre 
quelques difficultés dans sa mise en œuvre tant dans Sa conception que dans les résultats obtenus, 
notamment sur la maitrise des risques liée aux processus affiliation, collecte des revenus ct 
liquidation des retraites, Celui-ci sera renforcé en 2014 par le lancement d’un dispositif commun 
de maîtrise des risques entre la Caisse Nationale du RSI et l'ACOSS. 
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e Concernant les dettes et créances maladie, la Caisse Nationale du RSI intègre dans ses comptes des 
flux notifiés par d'autres organismes de sécurité sociale, lesquels ont fait l'objet, au titre des 
opérations concernées, de réserves de la part de la Cour des Comptes justifiées par des 
insuffisances en matière de contrôle imeme relatives pour l'essentiel aux modalités de répartition 
entre les régimes et notamment le RSI. 


° Les comptes annuels de la Caisse Nationale du RSI incluent les produits et les actifs liés aux 
opérations de recouvrement des cotisations, et pour des montants moindres, certaines charges et 
provisions relatives aux activités d'assurance maladie et de retraite. Ces activités ne relèvent pas 
de l'objet social de la Caisse Nationale du RSI. Les opérations susnommées auraient dû être 
comptabilisées dans les comptes respectifs des caisses régionales concernées. 


En raison des faits exposés ci-dessus, nous ne sommes pas cn mesure de certifier si les comptes 
annuels de l'exercice sont, au regard des règles et principes comptables français applicables à votre 
organisme, réguliers et sincères et donnent une image fidèle du résultat des opérations de l'exercice 
écoulé ainsi que de la situation financière et du patrimoine de l'organisme à la fin de cet exercice. 


Sans remettre en cause l'opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur la note 4 de 
l'annexe « Changements de méthode comptable, de présentation ou d'estimation ». 


Justification des appréciations 


En application des dispositions de l'article L.823-9 du Code de commerce relatives à la justification de 
nos appréciations, nous vous informons que nous ne formulons pas de justifications complémentaires à 
la description motivée de notre refus de certifier exprimé dans la première partie de ce rapport. 


Les commissaires aux comples 


Paris La Défense, le 27 juin 2014 Courbevoie, le 27 juin 2014 


KPMG Audit Mazars 
Département de KPMG S5.A. 





fvier Fontaine Philippe Moufenet 
Associé Associé 





— La bienveillance de l'État 

En principe, la caisse nationale est soumise au contrôle 
économique et financier de l'État qui exerce une tutelle sur 
le régime, malgré son statut d'entreprise privée. De la sorte, 
la recherche en responsabilité déborde bien sûr du simple 
cadre de la direction du RSI. Le régime est placé sous 


l'autorité de l'État, qui est représenté auprès du conseil 
d'administration par des commissaires au gouvernement. Ils 
y représentent les ministres chargés de la Sécurité Sociale et 
du budget. 


Le RSI fonctionne en marge de la légalité grâce à 
la complicité des plus hautes autorités de l'État ! 


Le conseil d'administration doit approuver les comptes 
annuels au vu de l'opinion émise par les commissaires aux 
comptes. Il est responsable de la bonne application par le 
directeur général et l'agent comptable des dispositions 
législatives et réglementaires. Les dirigeants s'exposent 
également à des poursuites pénales. Dans les dix jours qui 
suivent la séance, les procès-verbaux des délibérations du 
conseil sont envoyés aux ministres de tutelle. En cas 
d'irrégularité grave, de mauvaise gestion ou de carence du 
conseil d'administration, comme c'est le cas, l'État pourrait 
nommer un administrateur provisoire. Les ministres de la 
Sécurité Sociale et du budget ont le pouvoir de suspendre 
ou de dissoudre le conseil d'administration, mais rien n'est 
fait. 


L'administration centrale, au plus haut niveau, est 
informée de la situation du RSI. Pourtant, depuis sa création, 
les ministres de la Sécurité Sociale et du budget ont défilé. 
Tantôt de gauche, tantôt de droite. Mais, le président du 
conseil d'administration de la caisse nationale, Gérard 
Quévillon, lui, est aussi constant que le refus de certifier des 
commissaires aux comptes. Après un premier mandat 
de 2006 à 2012, il a été réélu jusqu'en 2018 à la présidence 
nationale du régime et assure alors : 


Je ressens la responsabilité qui pèse sur moi avec 
cette réélection à la présidence du RSI dans un contexte 
de crise qui touche les travailleurs indépendants. J'y 


ajoute la fierté d'être en capacité de pouvoir prolonger 
mon action pour faire progresser la protection sociale 
des indépendants et consolider leur régimel2€. 


Les comptes du RSI sont également transmis à la mission 
comptable permanente - dont l'une des seules fonctions est 
pourtant de s'assurer de la qualité des comptes des 
organismes - qui doit les diffuser aux ministres chargés de la 
Sécurité Sociale, ainsi qu'à la Cour des Comptes. La cour 
exerce un contrôle et les renseignements demandés doivent 
lui apporter l'assurance raisonnable que les comptes du RSI 
ne comportent pas d'anomalie significative. La Cour et la 
Compagnie Nationale des Commissaires aux Comptes ont 
d'ailleurs convenu d'un protocole. || organise les échanges 
d'informations entre le certificateur des comptes du régime 
général et les commissaires aux comptes des autres 
régimes. Mais, la situation du RSI perdure. Elle est une 
menace quotidienne. 


Les comptes sociaux du RSI sont transmis sans 
délai à la Cour des Comptes qui en établit une 
synthèse et, sur cette base, émet un avis sur leur 
qualité. Celui-ci est transmis au Premier Ministre, au 
Ministre chargé du budget et aux Présidents des 
Assemblées Parlementaires. Les lois de financement 
de la Sécurité Sociale sont donc votées par le 
Parlement à partir de comptes qui font l'objet d'un 
refus de certifier ! 


Les informations comptables relatives au RSI sont 
employées lors du vote par le Parlement de la loi de 
financement de la Sécurité Sociale qui a lieu chaque année. 
Sous l'autorité du Premier Ministre, le ministre de la Sécurité 
Sociale prépare les projets de loi qui font l'objet d'une 
délibération en conseil des ministres. Ce texte détermine 


pour l'année à venir, de manière sincère [nous soulignonsl], 
les conditions générales de l'équilibre financier de la 
Sécurité Sociale compte tenu notamment des conditions 
économiques générales et de leur évolution prévisible [nous 
soulignons|]. 


Comment prévoir l'ajustement de la dette sociale avec des 
bilans non certifiés ? Cela relève probablement de calculs 
pointus, comme ceux permettant de prévoir une inversion 
de la courbe du chômage. 


La situation du régime revêt un caractère illégal et 
immoral d'une extrême gravité. Les cotisants sont chaque 
année soumis à des charges de plus en plus écrasantes, ce 
qui porte préjudice à l'économie dans son ensemble. 


Près de 2 millions de retraités dépendent du RSI pour 
percevoir leur pension. Les entreprises font faillite par 
milliers à cause des cotisations qui pèsent sur leur activité. 
Malgré cette situation, cela ne l'empêche pas de continuer à 
extorquer les fonds. À quoi bon, l'État est garant. Au 
contraire, les cotisations des indépendants ne cessent 
d'augmenter. 





Gérard Quévillon, Président du RSI Photo DR 


156 Communiqué de presse du RSI du 21 décembre 2012. 
Extrait de l'interview du président du RSI, Gérard Quévillon 
par Jean-Jacques Bourdin sur RMC (mars 2015). Alors 
qu'aucun des bilans du RSI n'a été certifié (ce qui, en 
langage de comptables veut dire que les comptes sont donc 
faux) monsieur Quévillon fait croire que ses comptes sont 
équilibrés, que le RSI coûte moins cher et qu'il se porte 
mieux que la Sécurité Sociale des salariés ! 
Jean-Jacques Bourdin : Aujourd'hui, tous ces artisans, ces 
commerçants sont en colère. On parle de plusieurs dizaines 
de milliers de personnes réunies à Paris. Pourquoi selon-vous 

sont-ils en colère ? 

Gérard Quévillon : // y a une incompréhension totale du RSI. 
Parce qu'on considère que c'est une charge alors que c'est 
une protection sociale. [Note auteur : Les cotisations au RSI 
sont 

bien une charge personnelle pour l'exploitant qui réduit le 
montant du revenu. Par ailleurs, la réintégration de 8 % du 


montant des cotisations déjà payées l'année précédente 
constitue même une charge sur la charge !] 

JJ.B. : Ça représente quoi le RSI sur les revenus d'un 
artisan ? 

G.Q. : Ça représente à peu près 47 %. [Note auteur : Le 
mode de calcul des cotisations du RSI n'est pas légal et 
porte préjudice aux entreprises. Par exemple, avec des 
déclarations de revenu de 4.000 euros, un cotisant peut se 
voir réclamer des sommes supérieures à 10.000 euros ! Le 
cas de figure est très fréquent.] 

JJ.B. : C'est quand même beaucoup. C'est extrêmement 
lourd ! 

G.Q. : En tant que salarié avec le même revenu combien 
allez-vous payer ? 

J]J.B. : La même chose ? 

G.Q. : Plus ! 

].J.B. : L'artisan paye moins de cotisations que le salarié ? 
G.Q. : Oui. C'est vérifiable. Et il ne faut pas oublier qu'en 
France notre protection sociale est obligatoire et basée sur 
la solidarité intergénérationnelle. On paye selon ses moyens 
et on utilise selon ses moyens. 

JJ.B. : Lorsqu'on cotise au RSI on est couvert de la même 
manière qu'un salarié ? 

G.Q. : /dentique ! 

JJ.B. : Les cotisants reproche au RSI que c'est la pagaille, 
qu'il y a des problèmes de gestion effroyables, que quand on 
appelle pour avoir des informations on n'a pas de 
renseignements. 

G.Q. : Le RSI fonctionne. Le RSI sert ses adhérents. Et nous 
allons améliorer le service à l'assuré. 

JJ.B. : Les organisateurs de ces manifestations demandent la 
mise en place d'un moratoire d'urgence sur les cotisations 
sociales. Ils demandent l'arrêt du paiement des cotisations 
le temps d'enquêter sur les dysfonctionnements multiples. 
G.Q.: Qu'ils m'expliquent comment payer les retraites. En 
France, nous sommes un pays où les actifs payent les 


retraites pour les retraités. Si les actifs ne payent plus 
comment va-t-on payer les retraités ? 

J].J.B. : Où en sont les comptes du RSI aujourd'hui ? 

G.Q.: Nous sommes équilibrés. [N.DR. : Les comptes du RSI 
font l'objet d'un refus de certifier des Commissaires aux 
Comptes à cause de dysfonctionnements dans le contrôle 
interne notamment.] 

].J.B. : Vous êtes en meilleure santé que le régime général ? 
G.Q. : Ah oui ! [N.DR. : La Cour des Comptes maintient une 
réserve de portée générale sur la gestion des cotisations du 
RSI. La certification des comptes du RSI n'est donc pas 
envisageable sans un avis favorable de la Cour ! Comme en 
témoigne le communiqué ci-dessous. Nous soulignons que la 
déficience des contrôles est le type de problème qui peut 
conduire à perdre des milliards d'euros sans que personne 
ne soit au courant...] 


Communiqué de presse 


La Plaine Saint-Denis, le 10 octobre 2014 


Mise au point du RSI : la certification des comptes du RSI est dépendante de la 
levée d'une réserve portant sur les comptes de l'Acoss 


Suite à la publication par la Cour des comptes, le 9 octobre 2014 de son avis annuel 
sur la qualité comptable des administrations publiques, la Caisse nationale du RSI 
rappelle que, conformément à la loi, les comptes du RSI ne sont pas soumis à 
l'opinion de la Cour des comptes, mais à celle de commissaires aux comptes 
indépendants. 


Le conseil d'administration de la Caisse nationale du RSI a approuvé à l'unanimité les comptes 2013 
du régime après échanges approfondis avec ses commissaires aux comptes et au vu de l'opinion 
formulée par ces derniers, selon laquelle les progrès réalisés par le RSI en matière de contrôle inteme 
de ses différentes activités, notamment dans les domaines de l'assurance retraite et de l'assurance 
maladie, étaient de nature à ne plus faire obstacle à une certification(*). 


Cependant la Cour des comptes a décidé, dans le cadre de la certification des comptes de l'Acoss ei 
des Urssaf, de maintenir une réserve de portée générale sur les processus de gestion relatifs aux 
cotisations et contributions des travailleurs indépendants. C'est cette décision portant sur les comptes 
de l'Acoss, qui a entraîné mécaniquement le refus de certification des comptes du RSI par ses 
commissaires aux comples, quand bien même ces derniers et la Cour des comptes ont souligné les 
progrès réalisés par le RSI et la branche recouvrement dans la maîtrise de la gestion du recouvrement 
des cotisations des travailleurs indépendants. 


La caisse nationale du RSI, l'Acoss et leurs réseaux travaillent ensemble à lever ce dernier obstacle à 
la certification des comptes du RSI pour 2014. 


(*) cf. son communiqué du 3 juillet 2014 ci-joint 


î , commerçants 
H recouvre 10 milards de cotisations sociales personnelles auprès de 2.8 millions de cotisants et vorse 7,4 mdliards d'euros de 
prestations à 4 millions de bénéficiwres maladie et 8,6 milliards d'euros à 2 milbons de pensionnés 
Acménistré par 942 représentants élus par los assurés du régime, le RSI se compose d'une caisse nationale et de trente 
caisses régionales dans lesquelles 5 500 agents sont au service de 6,1 mdlions d'assurés. 1 cétègue la gestion des prestations 
maladie à un réseau d'organismes. æsureur et mutuelles. 


Caisse nationale RSI 
260-264 avenue du Président Wilson 
92487 La Plaine Saint-Denis Cedex gevon 1ELIr 


La Cour des Comptes considère que le RSI est une 
« catastrophe industrielle » (sic) et s'oppose formellement à 
la certification des comptes du RSI. Elle pointe son doigt 
dans son rapport sur « les déficiences du contrôle interne ». 


Faisant croire qu'il faut à tout prix boucher le « trou de Ja 
sécu », les politiques n'ont cessé d'augmenter le montant 
des charges. Et ce, malgré l'état d'illégalité du RSI dont ils 
ont parfaitement connaissance. Ainsi, le poids qu'elles 
représentent aujourd'hui dans la gestion de la trésorerie des 
entreprises assujetties, met en péril leur existence. 


Sur la même période de référence, une autre progression 
est tout aussi spectaculaire, il s'agit des opérations sur 
titres. Plus de la moitié des ressources du RSI est consacrée 
à des placements sur les marchés financiers. En 2013, 
« l'encours au 21 juin ressortait à 13,5 milliards d'euros ; il 
était de 12,8 milliards fin 2012 et de 11 milliards environ en 
avril 2011, 70 % de ce montant sont délégués et 30 % gérés 
en direct’ », Emmanuel Gigon, directeur des études, des 
équilibres et des placements financiers, résume en une 
phrase d'un cynisme sans état d'âme sa stratégie 
financière : « nous sommes plutôt partisans de rester 
cachés pour être heureux228». 


Ainsi fonctionne le RSI auquel sont soumis les travailleurs 
indépendants qui s'apparente à une escroquerie en bande 
organisée. D'une part, le statut du RSI ne saurait être 
qualifié a priori, d'autre part, le mode de calcul des 
cotisations des travailleurs indépendants n'est pas conforme 
à la législation. Ensuite, mais non moins gravement, les 
comptes annuels font l'objet d'un refus de certifier par les 
commissaires aux comptes. Enfin, le RSI fait des 
placements de plusieurs milliards alors que rien ne 
prouve sa solvabilité. Le RSI fonctionne pourtant 
grâce à la bienveillance de l'État et à l'impunité 
totale de ses dirigeants. 


157 Jean-Luc Vitré, directeur des placements du RSI, cité par 
Paul Serieys, L'agefi, « Le RSI est désormais exposé au 
crédit catégorie investissement », 17 juillet 2013. 

158 Commission consultative des organismes de sécurité 
sociale, 2012. 


— 10 - Le cotisant est face à l'État comme Marsyas 
face à Apollon : écorché vif 


La Sécurité Sociale française est souvent vantée dans le 
monde entier comme un modèle à suivre. Redistributrice de 
richesses, système public et performances économiques à 
l'appui. Mais, la réalité est bien plus contrastée. Dans 
d'autres pays occidentaux d'économie libérale, les caisses 
de retraite sont généralement des sociétés d'assurances 
privées qui n'exercent pas une emprise monopolistique 
comme dans notre pays. Le calcul des cotisations est fait 
selon un critère de risque et non selon le montant du 
revenu. Elle a été créée le 4 octobre 1945, à l'initiative du 
Général de Gaulle influencé par le Parti Communiste et de 
puissants syndicats. Elle assure le service des prestations 
d'assurances dans quatre principaux domaines : le travail, la 
maladie, la vieillesse et la famille. Ainsi, le système social 
français a pour rôle de garantir à chacun, qu'en toute 
circonstance, il dispose des moyens nécessaires pour assurer 
sa subsistance et celle de sa famille dans des conditions 
décentes. La dignité humaine est de la sorte érigée au rang 
de devoir constitutionnel. 


Cette redistribution des richesses créées par le travail est 
la condition nécessaire au maintien de la paix sociale. Elle 
étouffe en apparence l'éternelle lutte des classes à laquelle 


sont intrinsèquement condamnés le capitalisme financier et 
son économie de la dette. Ce système de protection assure 
ainsi pour chacun la prise en charge de l'assurance maladie, 
l'allocation d'une retraite décente ou encore l'accès au 
logement afin de garantir aux Français des moyens 
convenables d'existence et de réduire les inégalités. 


Les gouvernants, les économistes et les journalistes se 
relaient dans les médias pour défendre l'exception du 
modèle français et ainsi assurer la campagne de propagande 
du régime. Alors que les gouvernements successifs ne 
cessent de mettre en place des mesures de diminution de 
redistribution des ressources et d'augmentation des 
cotisations pour réduire les déficits, ces injonctions 
législatives nous rappellent que la loi n'est pas conçue pour 
être juste mais davantage pour servir le régime. 


Le système social collecte des cotisations imputées sur le 
revenu du travail, dont le régime diffère selon le statut 
professionnel de l'assujetti. Ce sont les cotisations perçues 
qui financent les prestations. Il s'agit d'un système par 
répartition : les caisses sont vides. Les cotisations versées 
par les actifs sont immédiatement utilisées pour payer les 
pensions des retraités s'agissant de l'assurance vieillesse. II 
en va de même pour les allocations liées à la maladie et au 
chômage. 


Les deux principaux organismes sont le Régime Social des 
Indépendants auquel cotisent les artisans, commerçants et 
professions libérales, et le Régime Général qui concerne les 
salariés. Leur structure organisationnelle est cependant 
similaire. Chaque régime se compose de caisses de base qui 
sont des organismes percepteurs et d'une caisse nationale 
chargée de gérer la trésorerie et les placements financiers. 


Les déficits de la Sécurité Sociale sont financés par 
de la dette malgré la règle d'or qui régit les finances 
publiques et, selon laquelle, elle ne peut être 
utilisée que pour financer des dépenses 
d'investissement. 


En France, les organismes de Sécurité Sociale ont leurs 
propres tribunaux afin de pouvoir rendre arbitrairement leur 
propre justice. Les Tribunaux des Affaires de Sécurité Sociale 
sont des juridictions judiciaires composées d'un juge et de 
deux assesseurs (un représentant le Régime Général et 
l'autre le RSI). Il est possible à chacun d'assister aux 
audiences, le spectacle est gratuit. La justice incrimine 
lourdement le travailleur qui souhaiterait s'affranchir du 
paiement de ses cotisations. Le hors la loi se verrait obligé 
au paiement d'une contravention de 450 euros et, en cas de 
récidive, jusqu'à 1.500 euros. 





Le Dieu Apollon comme le RSI : il saigne à blanc et écorche 
ses adhérents à vif. DR. 


Il peut, de surcroît, être condamné au titre de travail 
dissimulé ouvrant droits à de nouvelles sanctions : sanctions 
pénales (3 ans d'emprisonnement et 45.000 euros 
d'amende) ; sanctions administratives (refus des aides 
publiques pendant 5 ans) ; sanctions civiles (annulation des 
réductions ou exonérations des cotisations ou contributions 
sociales sur une période de 5 ans). 


Malgré l'état des lieux dressé ici, de la gestion des 
organismes de la Sécurité Sociale, caractérisé par une 
opacité des flux d'informations, l'illégalité de leur mode de 
fonctionnement, une gestion catastrophique de la trésorerie 
avec des placements financiers hasardeux, la loi interdit 
de ne plus se soumettre à ce racket organisé. Le fait 
même d'inciter quelqu'un à quitter la Sécurité 
Sociale est répréhensible. Toute personne qui incite les 
assujettis à refuser de s'y conformer - notamment de 
s'affilier à un organisme de Sécurité Sociale ou de payer les 
cotisations et contributions dues - est punie d'un 
emprisonnement de 6 mois et d'une amende 
de 15.000 euros. La sanction a même été renforcée par la loi 
de financement de la Sécurité Sociale pour 2015 à 2 ans 
d'emprisonnement et 30.000 euros d'amende. 


Pourtant, la structure du système social français est en 
situation d'irregularité au regard de la loi pour les raisons 
que nous avons évoquées, mais également à l'égard du droit 
communautaire car elle refuse d'appliquer les normes 
européennes. Dans les faits, le monopole de la « sécu » a 
officiellement pris fin le 3 octobre 2013. La Cour de Justice 
de l'Union Européenne a confirmé la concurrence 
généralisée en Europe des caisses de Sécurité Sociale, 
considérant qu'elles fournissent aux consommateurs un 
produit d'assurance. De fait, elles doivent se soumettre aux 


dispositions communautairesl?, relatives aux pratiques 
commerciales déloyales des entreprises vis-à-vis des 
consommateurs dans le marché intérieur. Ainsi, en l'absence 
de relation contractuelle formalisée, il ne peut y avoir 
d'obligation à cotiser, les mises en demeure et les 
contraintes constituent des pratiques commerciales 
agressives qui devraient permettre de porter plainte auprès 
du Procureur. 

La justice européenne précise que l'affiliation obligatoire 
n'est pas contraire au droit européen s'il opère dans le cadre 
d'un régime qui met en œuvre le principe de solidarité et 
que ce régime est soumis au contrôle de l'Étatl60, Or, la 
solidarité entre les générations est sérieusement éprouvée 
et, comme nous l'avons vu, l'État n'est pas réellement 
investi dans le contrôle de ces organismes. Que ce soit pour 
le régime des salariés, dont la Cades n'est soumise à 
absolument aucun contrôle, où pour le RSI, dont les 
commissaires aux comptes rechignent à certifier les bilans. 


Mais, la Sécurité Sociale est une vache à lait pour la 
finance internationale. De peur de voir leur système 
s'effondrer plus vite que prévu, les politiques montent au 
créneau pour défendre l'exception française. Notamment 
Pierre Moscovici, Ministre de l'Economie et des Finances, 
bien au fait, et aussi pertinent quand il s'agit des banques 
que quand il s'agit de la protection sociale. Il explique avec 
une grande rigueur intellectuelle que « d'une manière 
générale, la Sécurité Sociale est exclue du champ 
d'application du droit européen de la concurrencel£l». On 
sait qui il défend. 


Le système français s'est mué dans 
l'obscurantisme par le mensonge et ne doit son 
existence qu'aux gouvernements successifs, de 
droite et de gauche, qui lui assurent une protection 


inconditionnelle pour la maintenir en vie coûte que 
coûte. 


Par ailleurs, une vigilance accrue doit s'exercer sur les 
dirigeants de ces sociétés car la financiarisation peut 
conduire à des conflits d'intérêt162., 

Aux États-Unis, diverses poursuites contre des dirigeants 
de fonds de pension ayant profité de leur poste dans des 
sociétés d'investissements ont été menées. 


La SEC (le gendarme de la Bourse aux États-Unis) poursuit 
Alfred Villalobos et Fred Buenrostro suite à une fraude 
estimée à 95 millions de dollars. IIS sont respectivement 
membres du conseil d'administration et PDG de Calpers, une 
caisse de retraite des employés de l'État de Californie. Alfred 
Villalobos, qui agit aussi au titre d'agent de placement pour 
Arvco, une société de conseil en placements, a profité de 
son poste pour favoriser l'octroi de mandats de gestion à 
Arvco, dont les frais de commission s'élèvent à plus 
de 40 millions de dollars. D'autres cas ont été jugés, 
notamment Hank Morris, accusé d'avoir exigé à des fins 
personnelles, des montants d'argent versés par des firmes 
de conseil en placement. Évidemment, celles qui ne payent 
pas ne sont pas retenues. 


En France, Jean-Luc Vitré qui est le directeur des 
placements financiers du RSI est en même temps 
administrateur d'Amundi Convertibles Euroland une 
Sicav intégrant l'un des plus grands groupes de 
gestion d'actifs (AMUNDI). De même, le groupement 
d'intérêt économique Agirc-Arrco, est également 
administrateur d'Amundi Oblig 5-7 Euro. Amundi est 
issu de la fusion des activités de gestion d'actifs de la 
Société Générale avec celles du Crédit Agricole (cf. fusions 
des filiales - nids à fraudes - de la Société Générale). C'est- 


à-dire que l'argent des cotisants de la Sécurité Sociale est 
placé grâce à l'intermédiaire de sociétés dont les dirigeants 
échappent à toute responsabilité car ils bénéficient de la 
bienveillance de l'État. En effet, lorsque des pertes se 
produisent, personne n'est au courant de rien ! 


AU casino royal de la finance internationale, les fonds de 
pension sont très prisés des investisseurs. Les compagnies 
d'assurances et les caisses de retraites sont de grosses 
consommatrices de produits financiers. La rente qu'elles 
assurent au système, attire toutes les convoitises, et les 
actifs qu'elles acquièrent lui permettent aisément de mener 
des attaques de spéculation massive contres des valeurs, 
telles que les monnaies ou autres matières premières. Cette 
manne d'argent frais qui irrigue chaque jour le système lui 
assure de mener des opérations de grande envergure. Les 
banques et les sociétés financières spéculent sur les devises 
et manipulent le marché des changes. Elles provoquent des 
instabilités permanentes des taux comme l'affaire du Libor 
et de l'Euribor l'a révélé. La Cades émet des emprunts pour 
des montants de plusieurs dizaines de milliards indexés sur 
ces taux. 


Le système de Sécurité Sociale français est donc 
très éloigné de sa raison d'être. Son fonctionnement 
et même son existence représentent un danger pour 
l'ensemble de la société et les générations futures. 
Son  opacité, ses mécanismes, les montants 
considérables en jeu et la bienveillance des 
gouvernements doivent inquiéter. 


Du coup, le montant des cotisations ne cesse d'augmenter 
pesant très lourdement sur l'activité économique qui est 
tenue en échec. Les charges des salariés cumulées aux 
cotisations des employeurs orientent le marché du travail de 
façon négative. Le chômage et les contrats précaires se 


généralisent. L'âge de la retraite est sans cesse repoussé. La 
trésorerie des entreprises est employée au paiement des 
cotisations et ne leur permet plus d'investir comme elles le 
voudraient. Prédicateur, François Hollande annonce une 
inversion de la courbe du chômage en un an, avant fin 
2013, mais l'élu n'a pas la maigreur d'un prophète. Le 
miracle n'a pas eu lieuL63, 

Les journalistes, les économistes et les politiques accusent 
certains citoyens qui abusent du système, d'être 
responsables de sa faillite. Arnaques à la Carte Vitale, abus 
des arrêts maladie, chômage volontaire seraient les causes 
du trou de la Sécurité Sociale. Mais, tous ces éléments sont 
très en marge de la réalité. 


La Sécurité Sociale a une importance critique pour l'État 
français qui n'hésite jamais à lever de nouvelles ressources 
pour payer ses créanciers et les intérêts qui vont avec. Dans 
le même temps, certaines caisses locales sont déjà en 
cessation des paiements et ne versent plus les allocations. 
Les vrais responsables siègent au sein même des 
organismes de la Sécurité Sociale, au gouvernement et aux 
conseils d'administration des sociétés financières qui sont 
davantage les assistés du système. Les sociétés qui gèrent 
la dette de la Sécurité Sociale sont les mêmes que celles qui 
ont la charge d'assurer le service de la dette fiscale. 


FC BARCELONE - PSG J-1 
Pastore: 
« Je suis 
dans la forme. 
de ma vie » 
(Pages 16 et 17) 
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Alaretraite, mais 
privés de pension ! 


Des milliers de jeunes retraités sont victimes de l'encombrement des services chargés de traiter 
leur dossier et passent parfois plusieurs mois sans percevoir le moindre revenu. (Pages 2 et 3) 


La « une » du quotidien Le Parisien du 9 décembre 2014. 
Les caisses de retraite sont déjà en faillite et ne peuvent 
plus verser des pensions aux retraités, exactement comme 
aux Etats-Unis (par exemple la caisse de retraite des 
camionneurs) ou en Angleterre (par exemple la caisse de 
retraite du personnel enseignant universitaire). En Grèce, 
depuis 2009, les retraités ont vu progressivement leur 
retraite être abaissée de 60 à 70 %. 


159 Directive 2005/29/CE. 


160 Arrêt CJCE Kattner, C 350/07. 
161 Lettre du 18 octobre 2013 adressée à M. Hervé 
Gaymard, ancien ministre, député de la Savoie, président du 
Conseil général de la Savoie. 

162 Stewart, F., et Yermo, J., (2008), « Pension Fund 
Governance : Challenge and Potential Solutions », OECD 
Working Papers on Insurance and Private Pensions, 
n°18 OECD Publishing, p. 5. « L'objectif de base de la 
réglementation concernant la gouvernance des caisses de 
retraite est de minimiser les problèmes d'agence potentiels, 
ou conflits d'intérêt, qui peuvent survenir entre les 
adhérents de la caisse et ceux qui sont responsables de 5a 


gestion et qui peuvent involontairement affecter 
négativement la stabilité et la sécurité de l'épargne et des 
promesses de la caisse. Une bonne gouvernance va au-delà 
de cet objectif de base et vise à livrer une bonne 
performance du fonds de retraite tout en maintenant les 
coûts à des niveaux faibles pour toutes les parties 
prenantes. Une bonne gouvernance peut avoir plusieurs 
effets positifs tels que le développement d'un lien de 
confiance entre toutes les parties prenantes, réduisant ainsi 
le besoin d'une réglementation prescriptive et facilitant la 
supervision. » 

163 Dans Le Point : Courbe du chomage l'échec de François 
Hollande, 27 janvier 2014 : « J} avait promis d'inverser la 
courbe du chômage « d'ici un an ». C'était le 9 septembre 
2012. Depuis, François Hollande à discrètement repoussé sa 
promesse à « la fin de l'année ». Mais le pari n'en est pas 
moins perdu. En décembre 2012, la France comptait 
3.132.900 chômeurs de catégorie À (sans aucune activité), 
selon Pôle emploi. Un an plus tard, en décembre 2013, elle 
en comptait 3.300.200, soit une hausse de 5,7 % 
en 2013 (+ 177.000 chômeurs). L'augmentation est 
toutefois nettement moins forte qu'en 2012, année pendant 
laquelle le chômage avait augmenté de 283.800 personnes 
(soit plus de 100.000 de plus) que l'année dernière ». 


IV AU NOM DU FISC : EXPIATION COLLECTIVE DE LA DETTE 
AU PROFIT DE LA FINANCE 


— 11 — La normalisation du racket fiscal 


Le contrôle des deniers publics accorde un pouvoir sans 
borne à ceux qui en ont la charge. Sous l'Ancien Régime, le 
Ministre des Affaires Étrangères avoue volontiers que la 
ferme générale - qui est la société financière chargée de la 
collecte de l'impôt pour le compte de l'État - est plus 
puissante que le Roi. La politique de la France est à la merci 
du bail fait à cette compagnie. Seuls 8 fermiers généraux 
survivent à la Révolution Française, les autres ont été 
guillotinési64, Force est de constater que l'histoire connaît 
malheureusement des régressions. 


Deux siècles plus tard, ce sont encore des sociétés 
financières privées qui assurent la gestion de la dette de 
l'État mais de manière plus perfide. L'enjeu est de taille. Le 
marché mondial de la dette souveraine représente plus 
de 50.000 milliards de dollars. Les lois des 3 janvier 1973 et 
du 31 décembre 1993, qui interdisent à la Banque de France 
de financer l'État, agissent donc de concert, afin que des 
sociétés privées soient seules habilitées à trouver des 
financements sur les marchés pour le Trésor Public. 


Enterrant définitivement les théories politiques 
relatives à la démocratie et aux principes de 
souveraineté, l'État a été privatisé et y trône en 
administrateur un consortium de banques qui 
commandent la destinée du peuple. 


— L'incompétence négative du législateur 

Le système fiscal français est normalisé par le Code 
Général des Impôts (CGI) et le Livre des Procédures 
Fiscales (LPF)166, Pour l'anecdote, ces textes ont été adoptés 
par voie réglementaire et non législative comme l'exige la 
Constitution, ce qui traduit l'incompétence du législateur1£7, 


Is n'ont jamais été ratifiés par le Parlement au mépris du 
principe de séparation des pouvoirs : 


. Le CGI a été promulgué par un décret du 6 avril 1950 et 
mis à jour, année après année, par plusieurs décrets et 
arrêtés de codification. Au CGI proprement dit s'ajoutent 
les textes réglementaires, sous la forme de 4 annexes 
(reprenant respectivement, après refonte, les décrets en 
Conseil d'État, les décrets simples et les arrêtés) mises à 
jour dans les mêmes conditions et aux mêmes dates que 
le code lui-même. 

« Le LPF a été publié par deux décretsl68 et un arrêté du 
même jour - portant respectivement codification des 
textes législatifs et réglementaires ainsi que des arrêtés 
réglementaires - et est entré en vigueur le ler janvier 
1982162, 


Pourtant, la Constitution prévoit que le Parlement vote la 
loi et contrôle l'action du gouvernement. Les règles 
concernant l'assiette, le taux et les modalités de 
recouvrement des impositions de toute nature sont donc de 
sa compétence. De la sorte, le pouvoir législatif doit 
déterminer les règles et les principes en matière fiscale. Le 
fait qu'il se décharge de son obligation sur le pouvoir 
réglementaire constitue une violation de la Constitution. 
Mais, à ce stade, nous ne sommes plus à ça près. 


Les ressources de l'État sont essentiellement composées 
des revenus fiscaux (impôts, taxes et versements assimilés) 
auxquels sont soumis les contribuables. L'impôt sur le 
revenu génère 75,3 milliards d'euros (20 % des recettes 
fiscales), l'impôt sur les sociétés 58,1 milliards d'euros (15 % 


des recettes fiscales) et la TVA - principale ressource - 
193,2 milliards d'euros (50 % des recettes fiscales). 


— L'impôt : instrument de capture 

Pour faire face aux crises systémiques - crise des dettes 
privées, crise des dettes souveraines, etc. - la capture des 
richesses par l'impôt revêt une importance vitale pour le 
capitalisme financier. « L'impôt sert d'étalon aux politiques 
d'austérité, à l'appropriation des revenus de la population et 
a la distribution en faveur des créanciers que le capitalisme 
continue d'organiser même dans la crise. Il constitue moins 
une mesure de la production que du pouvoir et du contrôle 
exercés sur les populations. En dernier instance, l'impôt 
mesure la capacité des gouvernements à imposer les 
politiques d'austérité et le niveau d'acceptation de ces 
mêmes politiques par la population.120 » 

Malgré les gains générés par les revenus de 
l'administration fiscale, qui ne cessent d'augmenter grâce à 
des taxes nouvelles ou à l'augmentation des anciennes, le 
service de la dette de l'État ne cesse lui aussi de croître, 
conduisant in fine à la captation des profits et à un 
assèchement de monnaie. La levée de l'impôt a un impact 
direct sur l'économie. 


La fiscalité rend le marché moins liquide, ce qui en fait un 
enjeu considérable pour les politiques publiques. Une 
mauvaise utilisation de l'impôt représente un coût pour la 
société. C'est une partie de la masse monétaire en 
circulation qui n'est plus disponible pour les agents 
économiques du secteur privé non financier. Cette 
diminution de monnaie en circulation sera autant de 
ressources en moins destinées à la consommation, aux 
investissements et à l'emploi, donc, à la croissance. C'est 
autant de richesse résorbée. 


Malgré l'augmentation constante des impôts, l'État est de 
plus en plus endetté et le déficit se creuse. Les dépenses du 
budget général de l'État sont supérieures aux recettes 
nettes et cette différence est financée par l'emprunt. Le 
service de la dette comprend le paiement annuel des 
échéances des emprunts souscrits (incluant le capital et les 
intérêts). Mais, chaque année, seule la charge de la dette est 
acquittée. Seuls les intérêts sont payés. La gestion de la 
dette est préjudiciable à la politique de redistribution des 
richesses. 


— L'impôt pour financer les services privés 

Les émissions d'emprunt de l'État s'inscrivent dans le 
cadre institutionnel de la loi de finances votée chaque 
année par le Parlement. Elle détermine, pour un exercice, la 
nature, le montant et l'affectation des ressources et des 
charges de l'État, afin de mener la politique du 
gouvernement. Il s'agit d'une loi de circonstance. Le Ministre 
de l'Économie et des finances est également autorisé à 
procéder à des emprunts. 


C'est ensuite l'Agence France Trésor (AFT) qui assure la 
gestion opérationnelle de la dette de l'État. Elle est créée 
le 8 février 2001 par Laurent Fabius. Avec le Ministre de la 
Fonction Publique et de la Réforme de l'État, Michel Sapin, 
et la Secrétaire d'État au budget, Florence Parly, il signe une 
charte relative à la déontologie et au cadre général 
d'activité de l'agence de la dette. Ses collaborateurs doivent 
s'y soumettre. Il est stipulé qu'« ji! leur est notamment 
proscrit d'exercer à titre privé des opérations qui pourraient 
engendrer un conflit d'intérêt avec l'agence Inous 
soulignons] [..] Les responsables hiérarchiques de l'agence 
doivent s'assurer du respect des règles déontologiques au 
sein de celle-ci ». 


La composition de l'Agence est ainsi faite que le directeur 
général était Ambroise Fayolle, remplacé par Anthony 
Requin (si, si) nommé par Michel Sapin, ministre des 
Finances (toujours au pouvoir). Comme son prédécesseur, il 
a représenté la France aux conseils d'administration du 
Fonds Monétaire International et de la Banque Mondiale à 
Washington. Il était également co-président du Club de 
Paris. Pour l'assister dans ses missions au sein de l'AFT, il est 
conseillé par ce comité stratégique : 


°« Président 


Jacques de LAROSIÈRE 

Ancien Gouverneur de la Banque de France et conseiller 
du Président de BNP Paribas, ancien directeur général 
du FMI, président d’Eurofi ; 


Membres 


Marc-Antoine AUTHEMAN 
Président du conseil d'administration d'Euroclear ; 


Günther BRAÜNIG 
Membre du conseil d'administration de KfW : 


Satu HUBER 
Directrice générale de Elo Mutual Pension Insurance 
Company ; 


Assaad J. JABRE 
Membre du conseil d'administration  d’Ecobank 
Transnational Incorporated, membre du conseil 


consultatif de la SID (filiale de la BID) : 


René KARSENTI 
Président de l'International Capital Market Association 
(ICMA) ; 


Lim CHOW KIAT 
Directeur des investissements du Government of 
Singapore Investment Corporation (GIC) ; 


Dino KOS 
Directeur des Global Regulatory Affairs de CLS ; 


Bertrand de MAZIERES 
Directeur général des finances à la Banque européenne 
d'investissement (BEI) ; 


Yong YIN 
Directeur Général du Centre de gestion des réserves de 
la State Administration of Foreign Exchange (SAFE). 


Aucun conflit d'intérêt possible avec une telle équipe. De 
toute façon, les banquiers sont plus compétents que les 
fonctionnaires de l'État pour assurer sa gestion. La dette, 
c'est leur fonds de commerce. Quoi de mieux que 
d'endetter un État pour qu'il s'acquitte ensuite de 
son paiement avec l'argent de contribuables 
dociles ? 


Ainsi, quand il s'agit de mener une réflexion sur la 
situation financière du pays autant se fier à un expert. Le 
rapport Pébereau, du nom du président de BNP Paribas, nous 
dresse le portrait de la situation des finances publiques. Le 
programme du rapport est prometteur et s'intitule, « Rompre 
avec la facilité de la dette publique, pour des finances 


publiques au service de notre croissance économique et de 
notre cohésion sociale ». Qu'on se rassure : 


À la fin du XIX siècle, la dette financière des 
administrations publiques s'élevait à près de 100 % du 
PIB. 

En 1918, à 130 % du PIB. En 1945, à 170 % du PIB. Au 
regard de tels précédents, la situation actuelle n'aurait 
donc rien d'exceptionnel. 

Mieux, la situation n'aurait même rien de dramatique, 
puisque dans ce passé lointain, notre pays a été capable 
de réduire rapidement le niveau de sa dettel/1 


Feignant d'ignorer que ces événements sont en étroite 
corrélation avec des périodes de guerre, le maître à penser 
de la Commission se veut rassurant. 


On s'en doute, la conclusion du rapport ne sera pas 
transcendante. Paternel, Michel Pébereau fait ses 
préconisations : 


Rompre avec des routines destructrices pour relever 
les défis du futur et préserver le modèle de société 
dynamique, fraternel et généreux auquel aspirent les 
Français : tel est l'enjeu décisif de la gestion des 
finances publiques dans les prochaines annéesiZ2 


L'état des finances est en fait alarmant. Et ce rapport date 
de 2005. 


Le poids de la dette financière de la France a triplé depuis 
1980, passant de 21 % à 66,6%1723 du PIB pulvérisant au 
passage le plafond du Pacte Européen de Stabilité qui est 
de 60 %. 

Les années 80 sont la ligne de départ de la course à la 
financiarisation. L'État n'est pas épargné, loin de là, il en est 


le plat principal. Dix ans après ce rapport, l'encours de la 
dette a presque doublé. I|I passe de 877 milliards 
à 1602 milliards. L'État est condamné à se financer sur les 
marchés, et plus la dette augmente, plus le montant des 
intérêts à payer chaque année s'accroît. Donc, il est évident 
que pour Michel Pébereau, tout va bien ! Ce sont déjà près 
de 1.300 milliards d'euros d'impôts qui ont été acquittés 
pour le paiement du service de la dette. La dette publique 
est évaluée à 97 % du PIB. Quant au Plafond du Pacte de 
Stabilité, il est dans le caveau des oubliettes, avec la 
limitation de durée de vie de la Cades. 


— Main basse sur le Trésor français 

Avant la loi de 1973, et depuis la nationalisation de la 
Banque de France, la dette publique est relativement 
constante et l'économie ne connaît pas de crise. Mais, suite 
à cela, l'endettement de la France ne cesse de croître. 
Irremboursable, la dette a englouti l'État dans une spirale 
infernale d'endettement perpétuel. Les intérêts dont l'État 
doit s'acquitter - qui génèrent eux-même des intérêts 
composés - cumulés à un endettement financé par de 
nouveaux emprunts, mènent le système à l'implosion. 
Comme la dette sociale, la dette fiscale est dans un 
processus d'auto-alimentation. 


Nous avons précédemment expliqué que la politique 
fiscale a un coût pour l'économie réelle car c'est de la 
monnaie qui est capturée. Ce coût peut être amorti si l'État 
utilise cet argent pour des politiques d'investissements par 
exemple. Ce qui ferait du capitalisme financier et du 
capitalisme industriel des forces complémentaires à la 
dynamique vertueuse. Mais c'est l'inverse. Le capitalisme 
financier a un germe paradoxal et auto-destructeur qui le 
condamne intrinsèquement. L'endettement dont il se nourrit 
capture les ressources produites à moyen et long termes 


alors que le remboursement de la dette dépend de la 
croissance future. 


Environ 20 % des recettes nettes du budget général sont 
absorbées pour payer uniquement les intérêts de la dette - 

non son capital - et ne sont donc plus disponibles pour 
d'autres dépenses publiques (hôpitaux, écoles, armée). Et, 
c'est autant d'argent en moins pour permettre à l'État 
d'assurer ses fonctions régaliennes. 


Un Français qui paie l'impôt sur le revenu ne paie 
que les intérêts de la dette à ses créanciers et non 
le capital qui reste entièrement à rembourser. 


Les intérêts payés atteignent parfois 25 % du budget de 
l'État. C'est de cette mécanique qu'un régime moderne de 
féodalité s'est institué. Les compagnies financières, qui 
exercent un véritable monopole sur l'émission de la dette 
publique et sur son acquisition pour le compte de clients 
dont elles sont les « dealers » - caisses de retraites, 
collectivités publiques - cumulent également les profits en 
servant d'intermédiaires exclusifs au Trésor Public. 


Ce sont des sangsues agrippées à l'État qui se 
gorgent de la richesse générée par l'activité 
productive. Elles verrouillent le marché pour que 
leur emprise soit totale. Les titres obligataires leurs 
servent souvent de garantie pour couvrir leurs 
opérations spéculatives. 


Renouard indique que : « /e régime du privilège [..] 
adopte pour principe la séparation de l'humanité en deux 
parts : aux uns force, puissance, commandement, honneurs, 
propriétés ; aux autres sujétions, charges, loisirsLÆ», In fine, 
les impôts servent à financer des intérêts qui sont accaparés 


par le capitalisme financier. Le capital de la dette reste 
entièrement à rembourser. 


164 François-Nicolas Mollien, Mémoires D'un Ministre du 
Trésor Public 1780-1815, Tome I, Ulan Press, 2012. 

165 Code général des impôts 2013, Editions Dalloz, Paris, 
2013. « Avertissement - Le Code général des impôts a été 
promulgué par un décret du 6 avril 1950 et mis à jour, 
année après année, par plusieurs décrets et arrêtés de 
codification [...] Au Code général des impôts proprement dit 
s'ajoutent les textes réglementaires, sous la forme de 
quatre ANNEXES - reprenant respectivement, après refonte, 
les décrets en Conseil d'État, les décrets simples et les 
arrêtés - mises à jour dans les mêmes conditions et aux 
mêmes dates que le code lui-même. » 

166 Code de procédure fiscale 2014, Editions Dalloz, Paris, 
2014. « Avertissement - Le livre des procédures fiscales a 
été publié par deux décrets n°81-859 et  81- 
860 du 15 septembre 1981 et un arrêté du même jour 
portant respectivement codification des textes législatifs et 
réglementaires ainsi que des arrêtés réglementaires 
(JO 18 septembre 1981, p. 2494, 2495, et JONC, p. 8417 5.) 
et est entré en vigueur le ler janvier 1982. Le décret n° 
2013-464 du 3 juin 2013 est le dernier décret portant 
incorporation au livre des procédures fiscales et de divers 
textes modifiant et complétant certaines dispositions de ce 
livre. » 

167 Cons. Const. 21 janvier 1997 : n°96-387 DC. 

168 Par décret n° 81-859 du 15 septembre 1981 a été créé 
le LPF du nouveau CGI sur le fondement de l'habilitation 
donnée au Gouvernement par l'article 78 de la loi de 
finances n° 61-1396 du 21 décembre 1961 aux termes 
duquel « /e Gouvernement procédera par décrets en Conseil 
d'État à une refonte du code général des impôts en vue 


d'alléger et de simplifier la présentation de ce code. Cette 
refonte, qui pourra notamment comporter des fusions ou 
divisions d'articles, ne devra entrainer aucune modification 
des taux, ni des règles de l'assiette et du recouvrement des 
impositions. - Le nouveau code ne pourra être publié qu'à 
l'expiration du délai 3 mois après sa communication aux 
commissions des finances de l'Assemblée nationale et du 
Sénat ». 

169 Le décret n° 2013-464 du 3 juin 2013 est le dernier 
décret portant incorporation au livre des procédures fiscales 
de divers textes modifiant et complétant certaines 
dispositions de ce livre. 

170 Maurizio Lazzarato, Gouverner par la dette, Les prairies 
ordinaires, 2014, p. 29. 

171 Op. Cit., p. 32. 

172 Op. Cit., P. 247. 

173 Rapport de la commission sur la dette publique présidée 
par Michel Pébereau, La France face à 5a dette, Robert 
Laffont, Paris, 2006, p. 19. 

174 Augustin Charles Renouard, Du droit industriel dans ses 
rapports avec les principes du droit civil, sur les personnes 
et sur les choses, Paris, Guillaumin, 1860, p. 96. 


— 12 - La gestion privée de la dette publique : un 
festin de rois pour les banques 


La dette de l'État correspond au montant cumulé 
(l'encours) de l'ensemble des sommes dues au titre des 
emprunts par lesquels l'État assure ses besoins de 
financement. Elle s'élève à 2.000 milliards d'euros et se 
compose à 99 % de dette négociable, c'est-à-dire de dette 


dont les titres de créances font l'objet de négociation sur les 
marchés financiers. De fait, l'État doit payer des intérêts sur 
ces emprunts. Cette charge de la dette s'élève à 43,4 
milliards d'euros. Bien sûr, plus l'encours de la dette 
augmente plus la charge de la dette évolue de façon 
corrélative. Il est donc opportun pour ses créanciers que 
l'État soit endetté. Et même, qu'il ne rembourse pas ses 
dettes : la dette devient perpétuelle et les profits 
également. 


— L'intérêt général source de profits personnels 

Le budget de l'État pour 2015 prévoit 
d'emprunter 74 milliards d'euros. En plein cœur du Ministère 
des Finances se trouve une salle de marché. Elle est située 
au 9e étage du bâtiment « Colbert » à Bercy. Les traders de 
l'AFT, chargés d'émettre les emprunts, ne traitent qu'avec 
un nombre déterminé de sociétés financières qui sont des 
sortes de grossistes. Les traders ne savent pas qui sont les 
investisseurs finaux et ne font qu'animer des enchères avec 
ces sociétés qui sont cachées derrière un code numérique et 
des écrans d'ordinateurs - la Cades aussi a sa propre salle 
de marché au sein de laquelle elle traite avec les mêmes 
intérmediaires financiers. Ces acheteurs sont les Spécialistes 
en Valeurs du Trésor. Les SVT sont les contreparties 
privilégiées de l'AFT. Grossistes de la dette, ils 
interviennent pour acheter en stock les émissions de 
l'État lors d'enchères. 


Actuellement, dans le groupe des SVT, on trouve : Bank of 
America, Merrill Lynch, Barclays Bank, BNP Paribas, Crédit 
Agricole, Citigroup, Commerzbank, Crédit Suisse, Deutsche 
Bank, Goldman Sachs, HSBC, JP Morgan, Morgan Stanley, 
Natixis, Nomura, Royal Bank of Canada, Royal Bank of 
Scotland, Santander, Scotiabank, Société Générale et UBS. 


Leur rôle est d'animer le marché des valeurs du Trésor et 
d'assurer le bon déroulement des émissions, la meilleure 
liquidité du marché secondaire, la fourniture d'un conseil 
continu et de qualité à l'AFT et, plus largement, au ministre 
chargé de l'économie. En tant que teneurs de marché, ils 
affichent en permanence un cours acheteur et un cours 
vendeur pour lesquels ils sont prêts à effectuer les 
transactions. Ils informent le Trésor de l'évolution du marché 
et participent aux adjudications qui ont lieu chaque premier 
jeudi du mois. 


La vente de la dette se fait aux enchères « à prix offert » ; 
aussi appelée « enchère à prix multiples et à prix scellés ». 
Les participants font leur offre et les plus intéressantes sont 
servies en premier. Celles de niveau inférieur le sont ensuite, 
jusqu'à hauteur du montant souhaité par France Trésor. Les 
SVT paient des prix différents, correspondant exactement 
aux prix qu'ils ont demandés. Les offres des 
soumissionnaires doivent être transmises à la Banque de 
France au plus tard 10 minutes avant l'heure de la séance 
d'adijudication. Elle communique ensuite au Trésor les offres 
proposées en préservant l'anonymat des 


soumissionnairesiz, 


La liquidité des valeurs du Trésor a été déterminée 
en 1985. Chaque nouvelle émission d'emprunt s'ajoute à 
une tranche d'emprunt émis antérieurement mais 
présentant les mêmes caractéristiques, ce qui les rend plus 
« vendables ». 

Une fois les enchères remportées, le Groupement pour le 
Démembrement des Valeurs du Trésor est chargé de 
préparer les titres qui sont émis sur les marchés. La direction 
du Trésor a donné à un groupement d'entreprises privées un 
mandat exclusif aux fins de démembrement et 
remembrementl/£ d'Obligation Assimilable du Trésor (OAT). 


Il est spécifié que le groupement ne manquera pas de 
développer l'activité économique de ses membres [et non 
de l'État] et d'améliorer ou d'accroître ses résultats [et non 
de l'État]. Il apparaît déjà que la moralité n'est pas la 
motivation première de la conclusion du contrat, mais, les 
nationalités des membres du groupement indiquent que le 
patriotisme n'est pas non plus de la partiel77, 

On retrouve comme membres du groupement... les SVT : 
JP Morgan, Société Générale, Deutsche Bank, Morgan 
Stanley, Dresdner Kleinwort Benson, Goldman Sachs, 
Lehman Brothers, Abn Amro, Merrill Lynch, Citigroup, 
Natexis Banques Populaires, BNP Paribas, IxIS 
Corporate & Investment Bank, Calyon, Barclays, CCF, Royal 
Bank Of Scotland, Unicredit, Credit Suisse, Nomura et UBS. 
Le marché est en fait verouillé. N'est pas « Spécialiste » qui 
veut. 

Le Groupement a pour prérogatives de se substituer à 
l'État dans ces domaines : 


a. Démembrer au nom et pour le compte de l'État, 
des valeurs du Trésor quelles que soient leur durée et leurs 
caractéristiques [...] 


b. Procéder au nom et pour le compte de l'État, au 
remembrement de tout ou partie des Titres Démembrés à la 
demande des Spécialistes en Valeurs du Trésor (SVT) 
demandeurs 


c. Donner mandat à SICOVAM SA ou à tel autre organisme 
de compensation agréé par la Direction du Trésor, d'assurer 
le suivi administratif et comptable des opérations de 
démembrement ou de remembrement et la conservation 
tant des titres d'origine que des titres démembrés. 


La gestion du déficit public est externalisée et confiée à 
cette entreprise privée qui assure de façon monopolistique 
le service de la dette. Les parties au contrat agissent de 
façon concertée. 


175 Dette de l'administration centrale, Annuaire statistique, 
OCDE, 2004. 

176 La place financière de Paris peut ainsi bénéficier de 
valeurs du Trésor « démembrées » c'est-à-dire divisées en 
certificats. Le démembrement consiste à séparer les 
différents flux financiers d'une obligation (coupons et 
principal). Elle permet de négocier séparément le capital et 
les différentes échéances de coupon d'une obligation. La 
France est le premier émetteur souverain en Europe à avoir 
autorisé en 1991 le démembrement de ses titres. 

177 Extrait Kbis à jour au 11 juillet 2015 : JP Morgan et 
Cie 14 place Vendôme 75001 Paris - RCS 612 047 530 Paris. 
Société Générale SA 29 boulevard Haussmann 75009 Paris - 
RCS 552 120 222 Paris. Deutsche Bank AG 3 avenue de 
Friedland 75008 Paris - RCS 383 976 206 Paris. Morgan 
Stanley And Co Inter LDT 25 rue Balzac 75008 PARIS - 
RCS 384 397 725 Paris. Dresdner  Kleinwort 
Benson 108 boulevard Haussmann 75008 Paris - 
RCS 317 705 291 Paris. Goldman Sachs International 2 rue 
Thann 75017 Paris - RCS 342 131 547 Paris. Lehman 
Brothers International 21 rue Balzac 75008 Paris - RCS 
339 449 225 Paris. Abn Amro Fixed Income France 65 rue de 
Courcelles 75008 Paris - RCS 339 230 534 Paris. Merrill 
Lynch Finance SA 112 avenue Kléber 75016 Paris - RCS 
393 769 823 Paris. Citigroup Global Markets Citigroup 
Centre Canada Square Wharf London E145LB Royaume-Uni. 
Natexis Banques Populaires 45 rue Saint-Dominique 75007 
Paris - RCS 542 044 524 Paris. BNP Paribas SA 16 boulevard 
des Italiens 75009 Paris - RCS 662 042 449 Paris. Ixis 


Corporate & Investment Bank 47 quai 
d'Austerlitz 75648 Paris cedex 13 - RCS 340 706 407 Paris. 
Calyon SA 9 quai du Président Paul Doumer 92920 Paris La 
Défense cedex - RCS 304 187 701 Nanterre. Barclays Bank 
Plc SA CEE 54 Lombard Street London EC3P 3AH Royaume- 
Uni. CCF SA 103 avenue des Champs-Elysées 75008 Paris - 
RCS : 775 670 284 Paris. Royal Bank Of Scotland Plc : 
Edimbourg 36 Saint Andrew Squar EH22YB Edimbourg 
Royaume-Uni Unicredit Banca Mobiliare Spa Ubm Spa : Via 
Grossi Tommaso 10 CP 20121 Italie Credit Suisse First 
Boston : One Cabot Square London E14 4Q] Royaume-Uni 
Nomura International : Londres Nomura House 1 St Martin's 
Le Grand ECIANP London Royaume-Uni Ubs Limited 
1 Finsburg Avenue London EC2M2PP Royaume-Uni. 
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Jusqu'au 07/08/2090 

Au greffe du Tribunal de Commerce de Paris 
N° 012067 du 01/08/1991 


R.C:S. de Bobigny 
N° 004202 du 28/02/2000 


GESTION, DIRECTION, ADMINISTRATION, CONTRÔLE 


Administrateur 
Dénominarion 
Numéro d'immatriculation 
Forme juridique 
Adresse 
Représenté par 
Date et lieu de naissance 
Nationalité 
Demeurant 


Membre 
Dénomination 
Numéro d'inmatriculation 


Forme juridique 
Adresse 
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EUROCLEAR FRANCE (SA) 

542 058 086 Paris 

Société anonyme 

115 roc Réaumur 75002 Paris 

GROS VINCENT LOUIS 

Le 25/08/1964 à AVIGNON 84000 
Française 

Demeurant 1 rue Paris 


JP MORGAN ET CIE SA 
612 047 530 Paris 

Société anonyme 

14 place Vendome 75001 Paris 


SOCIETE GENERALE SA 

552 120 222 Paris 

Société anonyme 

29 boulevard Hmsssmann 75009 Paris 


DEUTSCHE BANK AG 

383 976 206 Paris 

Société anonyme à directoire et conseil de surveillance 
3 avenue de Friedland 75008 Paris 


MORGAN STANLEY AND CO INTER LDT 
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Greffe du Tribunal de Commerce de Paris 


1 QU DE LA CORSE 
75198 PARIS CEDEX 04 


Numéro d'immatriculation 


Forme juridique 
Adresse 


Forme juridique 


Forme juridique 
Adresse 


Membre exonéré des deties nées antérieurement à son entrée 


Dénomination 
Adresse 


Menbre cconéré des dettes nées antérieurement à son entrée 


384 397 725 Paris 
Société par actions simplifiée 
25 rue Balzac 75008 Paris 


DRESDNER KLEINWORT BENSON (MARCHES) 
317 705 291 Paris 

Société par actions simplifiée 

108 boulevard Haussmann 75008 Paris 


GOLDMAN SACHS INTERNATIONAL 
342 131 547 Paris 

Société en commandite simple 

2 rue de Thann 75017 Paris 


LEHMAN BROTHERS INTERNATIONAL 
339 449 225 Paris 

Société anonyme 

21 rue Balzac 75008 Paris 


ABN AMRO FIXED INCOME FRANCE 
339 230 534 Paris 

Société anonyme 

65 rue de Courcelles 7008 Paris 


MERRILL LYNCH FINANCE SA 
393 769 823 Paris 

Société anonyme 

112 avenue Kléber 75016 Paris 


CITIGROUP GLOBAL MARKETS LTD 
Citigroup Centre Canada Square Wharf London E145LB (ROYAUME-UNI) 





Dénomination NATEXIS BANQUES POPULAIRES (SA) 

Numéro d'immatriculation 542 044 524 Paris 

Forme juridique Société anonyme 

Adresse 45 rue Saint-Dominique 75007 Paris 
Membre exonéré des dettes nées antérieurement à son entrée 

Dénomination BNP PARIBAS SA 

Numéro d'immatriculation 662 042 449 Paris 

Forme juridique Société anonyme 

Adresse 16 boulevard des Italiens 75009 Paris 


Membre exonéré des dettes nées antérieurement à son entrée 
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Greffe du Tribunal de Commerce de Paris 


1 QU DE LA CORSE 
75198 PARIS CEDEX O4 
Dénominarion IXIS CORPORATE & INVESTMENT BANK SA A DIRECTOIRE ET 
CONSEIL ET SURVEILLANCE 
Numéro d'immatriculation 340 706 407 Paris 
Forme juridique Société anonyme à directoire et conseil de surveillance 
Adresse 47 quai d'Austerlitz 75648 Paris CEDEX 13 
Membre exonéré des dettes nées antérieurement à son entrée 
Dénomination CALYON SA 
Numéro d'immatriculation 304 187 701 Nanterre 
Forme juridique Société anonyme 
Adresse 9 quai du President Paul Doumer 92920 Paris la Defense CEDEX 


Membre exonéré des dettes nées antérieurement à son entrée 
Dénomination BARCLAYS BANK PLC SA CEE 
Adresse 54 Lombard Street London EC3P 3AH (ROYAUME-UNT) 


Membre exonéré des dettes nées antérieurement à son entrée 





Dénomination CCF SA 
Numéro d'immatriculasion 775 670 284 Paris 
Forme juridique Société anonyme 
Adresse 103 avenue des Champs-Élysées 75008 Paris 
Membre exonéré des desses nées antérieurement à son entrée 
Dénomination ROYAL BANK OF SCOTLAND PLC 
Adresse Edimbourg 36 Saint Andrew Squar EH22YB Edimbourg (ROYAUME-UNT) 
Membre exonéré des dettes nées antérieurement à son entrée 
Dénomination UNICREDIT BANCA MOBILIARE SPA UBM SPA 
Adresse Via Grossi Tommaso 10 Cp 20121 (ITALIE) 
Mambre cxondré des dettes nées antérieurement à son entrée Ro : 
Dénomination CREDIT SUISSE FIRST BOSTON 
Adresse One Cabot Square London E14 4QJ (ROY AUME-UNT) 
Membre exonéré des dettes nées antérieurement à son entrée 
Dénomination NOMURA INTERNATIONAL LTD 
Adresse RS RSS RARE ne ape 
Inconnu 


Membre exonéré des dettes nées antérieurement à son entrée 


Dénomination UBS LIMITED 

Adresse 1 Finsbury Avenue London EC2M2PP (ROYAUME-UNI) 
Contrôleur des comptes 

Nom / Prénoms SOUVANNAVONG BAYONE 

Nom d'usage SISOMBAT 

Date et lieu de naissance Le 15/11/1960 à LAOS (VIET NAM) 

Nationalité Française 

Demeurant 12/14 rue Paris 
Contrôleur de gestion 

Nom / Prénoms SERERO MOISE 
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Greffe du Tribunal de Commerce de Paris 
1 QU DE LA CORSE 
75198 PARIS CEDEX 04 


Date et lieu de naissance Le 28/03/1968 à CASABLANCA (MAROC) 
Nationalité Française 
Demeurant Paris 


RENSEIGNEMENTS RELATIFS A L'ÉTABLISSEMENT PRINCIPAL ET A L'ACTIVITE 


Adresse de l'établissement principal 115 ruc Résumur 75002 Paris 

Activités exercées dans l'établissement DEMEMBREMENT AU NOM ET POUR LE COMPTE DE L ETAT DES 
VALEURS DU TRESOR (ACTIVITE COMMERCIALE) 

Date de début d'activité 01/08/1991 

Origine du fonds ou de l'activité Création 

Mode d'exploitation Exploitation directe 


AUTRE MENTION OÙ OBSERVATION 
- Mention n° 13319 du 24/02/2000 MAOCETE NE CONSERVE AUCUNE ACTIVITE A SON ANCIEN 
1€ 


Le Greffier 





FIN DE L'EXTRAIT 
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Le Groupement a un administrateur unique. Il s'agit 
d'Euroclear. La chambre de compensation assure le 
règlement et la livraison des adjudications, ainsi que les 


opérations de démembrement et remembrement des titres. 
Charles Saule, qui en est le premier représentant, 
suite à la création du GIE en 2000, est domicilié 
« Château de Versailles - Aile sud des Ministres >». 
Tout un symbole. Chaque SVT dispose donc d'un numéro 
d'affilié auprès du dépositaire des valeurs du Trésor. 


Dans ce mécanisme, les SVT détenteurs d'une obligation 
démembrable, peuvent apporter ce titre à Euroclear France 
et demander en échange, des titres négociables séparément 
et, représentant chacune des échéances d'intérêt, ainsi que 
l'échéance en capital, dénommé principal. La dette est 
ensuite vendue sur les marchés au moyen de différents 
instruments  financiers.i/8 L'opération inverse de 
remembrement des titres reste à tout moment possible. 


À cet effet, le système fiscal dispose de sa propre caisse 
d'amortissement. Créée en 2003, elle se nomme Caisse de la 
dette publique (CDP)12. Son rôle est d'intervenir sur les 
marchés secondaires des titres de la dette en cas de 
problème de liquidité. La direction du Trésor peut mettre en 
place à tout moment une « adjudication à l'envers », visant 
à racheter sur le marché un certain nombre de ses propres 
empruntsl80, Les soumissionnaires présentent alors des prix 
de vente et non des prix d'achat. 


— Le capitalisme financier est monopolistique 

La création de cette entreprise commune conduit à des 
ententes entre les sociétés fondatrices. L'histoire a déjà 
connu une entreprise dans laquelle l'État demande à des 
personnes privées, spécialistes des marchés financiers, 
d'animer la trésorerie de l'État. De 1799 à 1806, un groupe 
d'hommes d'affaires - parmi eux les pères fondateurs de la 
Banque de France : Perregaux, Mallet, Le Couteulx - appelés 
les Négociants Réunis, est chargé par Bonaparte d'être le 


correspondant privilégié du Trésor. L'opération est un échec 
qui se solde par la crise de 1805. Intérêt général et cupidité 
font rarement bon ménage. 


Un GIE, tel qu'il en est question, regroupe des entreprises 
préexistantes et doit être un prolongement de l'activité 
économique de ses membres. Lorsque les autorités 
publiques nationales accordent un monopole à certaines 
entreprises, la Cour de Justice a précisé que le simple fait de 
créer une position dominante par l'octroi d'un droit 
exclusifl8l ne doit pas permettre des pratiques abusivesl82, 
Un État membre enfreint alors les interdictions convenues. 


Le monopole est proscrit à tous les étages de la hiérarchie 
des normes dans un État démocratique qui se revendique 
libéral. Le GIE ne peut pas faire échec aux dispositions 
légales concernant les abus de position dominante. Il 
pourrait constituer une bonne entente s'il répond à la 
condition d'assurer un progrès économique. Mais, vu 
l'évolution de l'encours de la dette, cette possibilité doit être 
écartée. 


II en va de même, lorsque l'entreprise est 
automatiquement amenée à commettre un abus de position 
dominante. La pluralité des membres ne signifie pas qu'il y a 
concurrence, car le GIE est un accord de coopération entre 
des entreprises qui donne lieu à une entreprise 
communelë5, Leur entente évince la concurrencelë4 et 
masque une concertation en vue de la répartition de 
marchés publicsi$5, Toutes les institutions de l'oligarchie 
financière se retrouvent au sein de ce groupement pour agir 
au nom de l'État. Le capitalisme financier est 
monopolistique. 


Il appartient aux entreprises elles-mêmes d'apprécier, au 
cas par cas, si leur entente est légale. Les accords et 
pratiques concertées ne sont pas interdits a prioril86, Le 
contrat doit donc être dénoncé devant un tribunal pour être 
annulé. Ce qui peut expliquer que cette entreprise soit aussi 
discrète. 


Le liberticide [...] abuse des droits et libertés que lui 
reconnaît la démocratie. Il en détourne l'esprit, sinon la 
lettre, au moment même où il s'en réclame, et la 
dissimulation caractérise le plus souvent son 
comportement.187 


Les pratiques anticoncurrentielles sont 
sanctionnées par le droit communautairel58 et par le 
droit nationall£ La convention accorde un 
monopole au groupement alors qu'il est interdit120. 


La discrétion caractérisée, relative à la création, 
l'existence et le fonctionnement de ce groupement est de 
rigueur. Son objet est en contradiction avec le principe 
même de souveraineté. Il est la négation de ce qui relève du 
domaine public et du domaine privé, de ce qui est du 
domaine de l'intérêt général et du profit personnel, car 
« tout bien, toute entreprise, dont l'exploitation a ou 
acquiert les caractères d'un service public national ou d'un 
monopole de fait, doit devenir la propriété de la 
collectivitél21;,, 


Ainsi, le capitalisme financier n'est-il pas le système 
d'extorsion le mieux organisé du monde ? Il dispose de 
grossistes (SVT), de détaillants (GIE pour le démembrement 
des valeurs du Trésor) et fait acheter à ses clients (fonds de 
pension, entreprises...) ce qu'il vend par ailleurs (dette 


publique, dette sociale..). La concurrence est inexistante car 
tous ses agents sont complices. 


Et tout cela grâce à la bienveillance d'un État à l'agonie. 


178 Les bons du Trésor (BTF) ont un taux fixe et sont à 
intérêts précomptés, leur maturité est inférieure ou égale à 
un an. Un BTF 3 mois, ainsi qu'un BTF semestriel où annuel, 
sont émis chaque semaine dans le cadre d'un calendrier 
trimestriel et publiés à l'avance, précisant les échéances des 
bons qui pourront être mis en adjudication. Un même BTF de 
maturité 3 mois est émis 2 semaines consécutives. 

- Les Obligations à taux fixe qui peuvent être à 
moyen terme (BTAN), pour des durées de 2 et 5 ans, par 
voie d'adjudication le 3° jeudi de chaque mois. France Trésor 
émet généralement une nouvelle ligne de BTAN à 2 et 5 ans 
par semestre. Ou à long terme (OAT), émis pour une durée 
de 7 à 30 ans par voie d'adjudication dans le cadre d'un 
calendrier annuel publié à l'avance. 

- Les Obligations indexées sur l'inflation (OATi) qui 
sont des obligations à taux réel fixe dont le principal est à la 
fois garanti d'un remboursement au pair et protégé contre 
l'inflation grâce à une indexation sur l'indice quotidien de 
l'inflation française, calculée en fonction de l'indice INSEE 
des prix à la consommation (hors tabac). Depuis 
octobre 2001, on a une OATi de maturité juillet 2012 et 
juillet 2032, indexée sur l'indice des prix à la consommation 
harmonisé de la zone euro (hors tabac). 

- Les Obligations à taux variable qui sont des OAT 
indexées sur un indice des rendements à long terme des 
emprunts d'État, le Taux de l'échéance Constante à 10 ans 
(TEC 10). 

179 Site institutionnel de l'Agence France Trésor : La Caisse 
de la Dette Publique est un établissement public à caractère 


administratif créé par l'article 125 de la loi de finances 
pour 2003 (loi n° 2002-1575 du 30 décembre 2002) et 
modifiant la loi de finances rectificative pour 1986 (loi n° 86- 
824 du 11 juillet 1986). Elle a pour objet de soutenir sur les 
marchés financiers la qualité de la signature de l'État. Elle 
peut à cette fin acheter des titres émis par l'État, garantis 
par lui ou émis par des établissements ou des entreprises 
publics, en vue de leur conservation, leur annulation ou leur 
cession. Elle peut également se voir attribuer tout titre de 
dette négociable émis par l'État dans le cadre de 
l'autorisation donnée annuellement au ministre chargé de 
l'économie et elle est autorisée à prêter et à vendre ces 
titres. Elle constitue une contrepartie éligible au sens de 
l'article 24 de [a directive 2004/39/CE 
du 21 avril 2004 concernant les marchés d'instruments 
financiers (voir articles L. 533-20 et D. 533-13 du code 
monétaire et financier). La composition du Conseil 
d'administration de la CDP découle de l'article 32 de la loi 
n° 86-824 du 11 juillet 1986 de finances rectificative 
pour 1986 (modifié par [a loi n° 2002- 
1575 du 30 décembre 2002 art. 125V) dans son alinéa [IV : 
« La caisse est administrée par un conseil d'administration, 
composé de deux représentants du ministère de l'économie 
et des finances, dont le président, d'un membre du Conseil 
d'État, d'un membre de la Cour des comptes et d'un 
membre de l'inspection générale des finances. » Le 
président du conseil d'administration de la CDP est le 
directeur général du Trésor. L'Agence France Trésor est mise, 
en tant que de besoin, à la disposition de la CDP. Membres 
du Conseil d'administration de la CDP au ler octobre 2014 : 
M. Bruno Bézard, directeur général du Trésor, Président, 
représenté par M. Anthony Requin, directeur général de 
l'Agence France Trésor (AFT) ou Mme Maya Atig, directrice 
générale adjointe de l'Agence France Trésor (AFT) ; M. Bruno 
Parent, directeur général des Finances Publiques, représenté 


par M. Olivier Rouseau, sous-directeur de la comptabilité de 
l'État ; M. Jean Gaeremynck, conseiller d'État ; M. Michel 
Camoin, conseiller maître à la Cour des COMPTES ; M. Pierre 
Achard, inspecteur général des Finances honoraire. 

180 Ces rachats ont principalement pour but : - de préparer 
l'amortissement des titres à encours importants afin d'éviter 
de trop fortes variations dans la trésorerie de l'État, et 
d'améliorer le marché secondaire de la dette publique ; - 
d'améliorer le fonctionnement du marché secondaire des 
valeurs du Trésor en proposant de retirer du marché les 
emprunts à faible liquidité. 

181 Article 106-1 TFUE : Les États membres, en ce qui 
concerne les entreprises publiques et les entreprises 
auxquelles ils accordent des droits spéciaux ou exclusifs, 
n'édictent ni ne maintiennent aucune mesure contraire aux 
règles des traités, notamment à celles prévues aux 
articles 18 et 101 à 109 inclus. 

182 Article 102 : Ces pratiques abusives peuvent 
notamment consister à : a) imposer de façon directe ou 
indirecte des prix d'achat ou de vente ou d'autres conditions 
de transaction non équitables, b) limiter la production, les 
débouchés ou le développement technique au préjudice des 
consommateurs, c) appliquer à l'égard de partenaires 
commerciaux des conditions inégales à des prestations 
équivalentes, en leur infligeant de ce fait un désavantage 
dans la concurrence, d) subordonner la conclusion de 
contrats à l'acceptation, par les partenaires, de prestations 
supplémentaires qui, par leur nature ou selon les usages 
commerciaux, n'ont pas de lien avec l'objet de ces contrats. 

183 Règlement 139/2004 du 20 janvier 2004 : Les 
entreprises communes qui ont une autonomie complète et 
interviennent sur le marché en tant qu'acheteur ou vendeur 
indépendant tombent dans le champ d'application du 
règlement sur le contrôle des concentrations. 


184 Cons. Conc. 13-12-1988 n°88-D-49 aff. « Asphatte 
carte » 

185 Cass. Com. 10-1-1995 : RJDA 5-95 n°596 

186 Regl. 1/2003 art 1 paragraphe 2 

187 Quelle liberté pour les groupements liberticides ?, 
François Ost 

188 Le droit de l'Union -nullité de l'accord : le prononcé de 
la nullité n'incombe pas à la Commission mais aux autorités 
des États membres. En France par les tribunaux judiciaires ; 
injonction de cesser l'infraction : quand la Commission 
constate l'existence d'une entente interdite, elle peut 
imposer aux entreprises impliquées de mettre fin à cette 
infraction ; amendes : il faudra pour cela prendre en compte 
la gravité de l'infraction et sa durée ; dommages et intérêts 
au regard des juridictions nationales. 

189 Le droit français - sanction civiles : nullité de plein droit 
du contrat, dommages et intérêts en application du droit 
commun de la responsabilité civile- délictuelle ; sanctions 
pénales : est puni d'un emprisonnement de 4 ans et/ou 
d'une amende de 75.000 euros toute personne physique qui 
frauduleusement, aura pris une part personnelle et 
déterminante dans la conception, l'organisation ou la mise 
en œuvre d'une entente ou d'un abus de domination illicite ; 
sanctions pécuniaires : amende proportionnée à la gravité 
des faits reprochés, à l'importance du dommage causé à 
l'économie, à la situation de l'organisme ou de l'entreprise 
sanctionné ou du groupe auquel l'entreprise appartient et à 
l'éventuelle réitération de pratiques prohibées. En l'espèce, 
le dommage causé à l'économie ne saurait être présumé. 
190 Article 102 du traité sur le Fonctionnement de l'Union 
Européenne : « L'abus de position dominante est prohibé 
par le TFUE qui proclame incompatible avec le marché 
intérieur et interdit, dans la mesure où le commerce entre 
États membres est susceptible d'en être affecté, le fait pour 
une ou plusieurs entreprises d'exploiter de façon abusive 


une position dominante sur le marché intérieur ou dans une 
partie substantielle de celui-ci ». 
191 Préambule de la Constitution du 4 octobre 1946. 


— 13 - L'escroquerie bancaire portée au niveau de 
l'Art 


Plusieurs de ces Spécialistes du Trésor sont condamnés 
pour avoir manipulé les taux interbancaires Libor et Euribor. 
Citigroup, Royal Bank of Scotland, JP Morgan, Barclays, 
Société Générale et Deutsche Bank sont reconnues 
coupables de manipulation. Joaquin Almunia, commissaire 
européen à la concurrence, indique que « ce qui est 
choquant dans la manipulation (..), c'est aussi la collusion 
entre des banques qui sont censées 5e faire 
concurrencelZ». Au moins 15 d'entre elles sont suspectées 
d'avoir manipulé ensemble les taux. 


Les banques ont fait de la grande délinquance un 
commerce lucratif, La crise de 2008 a mis en évidence que 
de nombreuses collectivités locales ont souscrit des 
emprunts auprès de la banque Dexia. Depuis les 
années 2000, des milliers de départements, régions et 
communes sont piégés. Le taux d'intérêt est indexé sur une 
devise étrangère (le franc suisse), de sorte que, les 
fluctuations du marché - qui peuvent donc être provoquées 
par des manipulations de taux, grâce aux manœuvres 
concertées de « Spécialistes » - font bondir les échéances. 
Les taux d'intérêt de certains emprunts vont atteindre 26 %. 
La banque induit en erreur les souscripteurs, en leur faisant 
croire à des taux fixes alors que c'est faux. Les maires ont dû 


augmenter les impôts et réduire leurs dépenses pour faire 
face à la situation. C'est-à-dire rembourser ces emprunts. 

Qu'il s'agisse de collectivités locales ou d'États, elles ne 
font d'ailleurs pas dans le détail. Dans le cas des pays du 
« Club Med » - aussi appelés les « PIGS » (Portugal, Irlande, 
Grèce, Espagne) - la responsabilité de certaines sociétés 
financières a été clairement établie dans la dégradation des 
finances publiques. Les conglomérats intègrent presque 
toujours des hedge funds. Il s'agit de fonds spéculatifs non 
réglementés qui ont gagné beaucoup d'argent en spéculant 
sur les dettes publiques au moyen de produits dérivés dont 
les Credit Default Swap (CDS). 


Contracter une couverture de défaillance permet de parier 
sur la détérioration de la situation d'un État, car le CDS peut 
assurer un contrat auquel le souscripteur n'est pas partie. Ce 
marché est très fermé car la majorité de l'offre est détenue 
par quelques acteurs seulement. Alors qu'avant, les bons du 
Trésor étaient les plus sûrs carils disposent de la garantie de 
l'État, l'expansion des couvertures de défaillance a rendu le 
marché volatile et extrêmement risqué. De simples rumeurs 
peuvent conduire un État à la faillite, Grèce Chypre, Italie, 
etc. C'est une source d'importants bénéfices pour les 
sociétés financières chargées de vendre sur les marchés les 
titres de dette publique. Elles les commercialisent auprès de 
leurs clients investisseurs (fonds de pension, assurances) 
tout en spéculant contre eux. 


Ces fonds vautours gagnent de l'argent sur la baisse du 
cours du titre souverain en pariant massivement. Grâce à 
des instruments dérivés, ils spéculent sur l'effondrement du 
marché. Ces attaques à la baisse provoquent des 
mouvements de panique et les investisseurs se font rares et 
désinvestissent. C'est ce qui se produit en Grèce. Par la 
suite, Goldman Sachs lui accorde sa grâce pour éviter la 


faillite... en l'endettant encore plus. Goldman met en place 


des contrats de prêts garantis par des recettes futures. La 
banque est rémunérée 300 millions de dollars de 
commissions pour ses précieux services. Pendant près 
de 10 ans, elle aide la Grèce à cacher ses déficits au moyen 
de comptes truqués, alors que dans le même temps, elle 
spécule contre l'effondrement du marché grec en se 
couvrant avec des CDS. 


La justice américaine légitime ces pratiques. Elle donne 
raison à des fonds spéculatifs qui se payent des obligations 
souveraines de l'Argentine en 2001. Le pays est en faillite et 
ses titres ne valent pas grand-chose. La présidente, Cristina 
Kirchner, face au constat du pouvoir de la finance abdique : 
« nous voulons honorer 100 % des créanciers, les 92,4 % qui 
ont renégocié en 2005 et 2010 et ceux qui ne l'ont pas fait. 
Nous leur demandons seulement des conditions 
équitables ». 


La Banque Africaine de Développement a créé un service 
juridique spécial pour tenter d'éloigner la menace que 
constituent ces fonds spéculatifs sur les économies en 
développement. En effet, plus d'une dizaine de pays 
pauvres, très endettés, ont fait l'objet de menaces ou de 
poursuites. Parmi eux, la République Démocratique du 
Congo, la Côte d'Ivoire, le Burkina Faso, l'Angola, le 
Cameroun, l'Ethiopie, l'Ouganda etc. En voici le procédé : 


Les fonds vautours achètent des crédits, souvent à 
très bas prix, dans le but d'engager des poursuites 
contre le débiteur pour l'amener à rembourser 
intégralement sa dette. Leurs taux de recouvrement 
représentent en moyenne 3 à 20 fois leur 
investissement, ce qui équivaut à des rendements (nets 
des frais de justice) de 300 % à 2.000 %. Le modus 
operandi est simple : acheter une dette d'une entité en 
difficulté à un prix dérisoire, refuser de participer à la 


restructuration, puis recouvrer le montant total de la 
dette.195 


Dans les pays occidentaux, la dette est détenue presque 
en totalité par des agents privés. La Banque Centrale 
Européenne n'a pas le droit d'acheter directement de la 
dette publique aux États, ni les États membres entre eux, 
c'est la clause de « no bail out » du traité sur le 
Fonctionnement de l'Union Européenne. Mais finalement, 
comme en 2010, lors de la crise des dettes souveraines, elle 
doit intervenir en dernier ressort pour procéder à des 
rachats massifs de la dette grecque ; en échange, elle 
exerce une véritable dictature sur la politique économique 
du pays par des mesures d'austérité. On privatise les 
gains, mais en cas de pertes ce sont toujours les 
peuples qui paient. Ce système exproprie par la 
contrainte de la force publique le fruit du travail de 
la classe productive pour le confisquer au profit de 
sociétés privées. Dans le même temps, la dette publique 
ne cesse d'augmenter du fait que les États doivent 
intervenir pour sauver les banques de la faillite. 


Les affairistes qui gèrent la dette de l'État, au nom 
de l'Etat pour leur profit personnel, s'illustrent dans 
la grande délinquance internationale. 


À la recherche du profit permanent, ces industries sont 
devenues difficilement contrôlables et nocives pour 
l'économie mondiale. S'est opéré un glissement progressif 
des activités de marché vers les dark pools, qui échappent à 
la législation et aux régulateurs. Selon le FMI, 
600 à 1.800 milliards de dollars de gains d'activités 
criminelles seraient blanchis chaque année à travers le 
système financier. 


192 La Croix, Bruxelles condamne six banques à une 
amende record, 4 décembre 2013. 

193 Groupe de la Banque Africaine de Développement, 
Fonds vautours et dettes souveraines. 


— Conclusion — 


Le capitalisme financier instaure un rapport de féodalité. 
L'appropriation par des personnes privées du dispositif de 
création monétaire, la faillite du système social et fiscal, ou 
encore, les dysfonctionnements de l'institution judiciaire, 
sont autant de symptômes de sa politique en France. II 
s'approprie les prérogatives dévolues traditionnellement à 
l'État et abuse du monopole de la contrainte publique. 


Le pouvoir de battre monnaie est souverain et essentiel 
car le contrôle de l'appareil de création monétaire, rend son 
propriétaire maître dans son domaine. Sous couvert d'une 
nécessaire mais illusoire solidarité, il draine vers lui la 
richesse créée par le peuple. C'est le fruit de la productivité 
humaine qu'il s'approprie au moyen des impôts et des taxes, 
des cotisations sociales et de l'intérêt sur les crédits à 
l'économie. 

Son pouvoir autocratique porte atteinte à la liberté de 
chacun de jouir pleinement du produit de son travail. Les 
liens d'asservissement s'exercent aisément car seules les 
obligations des débiteurs envers les créanciers en 
constituent les fers. La monnaie est le seul lien. Le système 
s'alimente des fruits produits régulièrement par l'économie 


réelle. De ce fait, une implicite relation de dépendance 
réciproque s'instaure. 


La gouvernance financière évolue au rythme de son propre 
concert. Seul l'argent nourrit la dynamique qui conduit à 
une paupérisation progressive de la population et évolue 
irrésistiblement vers la destruction du capitalisme financier 
lui-même. Comme dans tout système, le tout est supérieur à 
la somme des parties : les forces en exercice sont en dualité 
complémentaires. Il est donc dans un processus collectif, et 
survit dans une course contre le temps. 


Parce que le temps, c'est de l'argent. 


Twitter : @eloisebenhammou 


— Annexe 1 - Billet de Trésorerie de l'ACOSS 


Documentation Financière 
Dossier de Présentation Financière 


Nom du Programme : 
ACOSS -Billets de Trésorerie 


Nom de l’'Emetteur ; 
ACOSS 


Type de Programme: 
Billets de Trésorerie 


Plafond du programme : 
EUR 25.000.000.000 


Notations : 
P-1 Moody's, F1+ Fitch 


Arrangeurs : 
HSBC France - Société Générale 


Agent Domiciliataire : 
CACEIS Bank 


Agents Placeurs : 
ACOSS, Bred, BNP Paribas, Crédit Agricole CIB, HSBC France, 
Natixis, Société Générale 


Date de signature : 
7 Juin 2010 


Rédigé conformément aux Articles L.213-1 modifié à L.213-4 du Code Monétaire et Financier 
Une copie originale de ce document à été adressée à : 
BANQUE DE FRANCE 
Direction Générale des Opérations 
Direction pour la Coordination de là Stabibté Financière (DCSF) 

35-1134 Service des Titres de Créances Mégociables 

39, rue Croix des Petits Champs 

75049 PARIS CEDEX 01 
A l'attention du chef de service 
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1.1 


1.2 


1.3 


1.4 


1.5 


RESPONSABILITE DE LA DOCUMENTATION FINANCIÈRE ET 
CONTRÔLE DES COMPTES 


Article D. 213-9, Il, 3° et JII du Code Monétaire et Financier et Art. 2, dernier alinéa de l'arrêté du 
13 février 1992 modifié. 


Personnes responsables de la Documentation Financière : 


Nom : M. Pierre RICORDEAU 
Titre : Directeur de l’ ACOSS 
Sc. M. Christian 


Agent Comptable de l'Acoss 
Déclaration des personnes responsables de la Documentation 
Financière : 


A notre connaissance, les données de la présente Documentation Financière sont conformes à La 
réalité et ne comportent pas d'omission de nature à en altérer La portée. 


Date, lieu de et Signature 
Fait à Paris, le 07 Juin 2010. 


Pierre R 


Renseig concernant l'établissement des comptes : 
Art R.225-6 alinés 2 du Code de la Sécurité Sociale : « Les opérations de recettes et de dépenses 
de l'agence centrale sont effectuées par un agent comptable nommé par arrêté conjoint du 
ministre chargé du budget et du ministre chargé de la sécurité sociale » 
1.4.1 gl cry 
: THALAMY Christion 
pouhas Acoss, 36 rue de Valmy, 93108 Montreuil Cédex 





1.4.2 Certification des renseignements figurant dans le Dossier de 
Présentation Financière 


Les comptes annuels de l'Acoss ont été approuvés par le Conseil d'Administration 
de l'Acoss du 24 juillet 2009, dont un extrait du procès verbal figure en Annexe II 
du présent Dossier de Présentation Financière. 


Clauses de décharge pour les Agents Placeurs, l'Agent 
Domiciliataire et les Arrangeurs : 
Aucune 


I. PRESENTATION DU PROGRAMME DE BILLETS DE TRESORERIE 


Articles D. 213-9, II, 1°, et 213-11 du Code Monétaire et Financier et Art. 1 de l'arrêté du 13 
février 1992 modifié. 


Introduction : 
Afin de satisfaire à ses besoins généraux de financement, l'ACOSS, « l'Emetteur », procèdera à 
l'érnission périodique de Blilets de Trésorerie, conformément aux articles L.213-1 modifié à 
L.213-4 et D213-1 à D213-14 du Code Monétaire et Financier et à toutes les 


2.1 Plafond du Programme : 


L'encours maximal des Billets de Trésorerie émis aux termes du Programme s'élèvers à 25 
milliards d'Euros ou sa contre-valeur en toute autre devise autorisée à la date d'émission. 


2.2 Caractéristiques des titres 


2.2.1 Forme des titres : 
Les Billets de Trésorerie sont des titres de créances négociables, émis au 
porteur et sont inscrits en compte auprès d'intermédiaires autorisés 
conformément à la légisiation et à la réglementation française en vigueur. 


2.2.2 Rémunération : 
La rémunération des Billets de Trésorerie est Nbre. Cependant, l'Emetteur 
s'engage à | ; à l'émission d'un Bület de Trésorerie, la 


capital à leur échéance, à l'exclusion, compte tenu de la réglementation 
actuelle, de celle liée à un événement de crédit. La confirmation de l'émetteur 
relative à une telle émission mentionnera explicitement la formule de 
remboursement et la fraction du capital garanti. 


2.2.3 Devises d'émission : 
Les Billets de Trésorerie seront émis en Euro ou dans toute autre devise 
autorisée par la légistation française en vigueur au moment de l'émission. 
2.2.4 Échéance : 


L'échéance des Billets de Trésorerie sera fixée conformément à la législation et 
à la réglementation française, ce qui implique qu'à la date des présentes ladite 
échéance ne peut être inférieure à un jour ni supérieure à 365 jours (366 jours 
lors d'une année bissextile). 


2.2.5 Montant minimal des émissions : 
Le montant unitaire, déterminé au moment de chaque émission, sera au moins 
égai à 150.000 Euros ou à la contre-valeur de ce montant en devises. 

2.2.6 Rang : 


Les Billets de Trésorerie constitueront des obligations directes, non assorties de 
sûreté et non subordonnées de l'Emetteur, venant au moins à égalité de rang 
avec les autres obligations actuelles et futures, directes, non assorties de 
sûreté, non garanties et non subordonnées de l'Emetteur. 


2.2.7 Droit applicable : 


2.4 


2.6 


2.7 


2.8 


2.9 


Tous les litiges auxquels l'émission des Billets de Trésorerie pourraient donner 
leu seront régis par le droit français et interprétés selon le droit français. 


2.2.8 Rachat portage par l'émetteur : 
L'Emetteur pourra se porter acquéreur des billets de trésorerie conformément 
aux dispositions applicables. 

Mode de placement : 


Les Billets de Trésorerie seront placés par l'Acoss, Bred, BNP Paribas, Calyon, HSBC France, 
Natixis et Société Générale, 


Agent Domiciliataire : 

L'Emetteur a désigné CACEIS Bank en qualité d' « Agent Domidiliataire » pour le Programme. 
L'Emetteur peut décider de remplacer l'Agent Domiciliataire d’origine ou de nornmer d'autres 
Agents Domiciliataires et, dans cette hypothèse, mettra à jour la Documentation Financière 
conformément à la réglementation en vigueur. 


Notation : 

Les agences de notation Moody's Investors Service Ltd et FitchRatings ont respectivement 
attribué les notations P-1 et F14+ au Programme. 

Les lettres de notation figurent à l'Annexe III. 


Garant : 
Le Programme ne bénéficie d'aucune garantie, 


Programmes d'émission à l'étranger de titres de même nature : 
Aucun. 


Coordonnées des personnes assurant la mise en œuvre du 
Programme : 
Des informations sur l'ACOSS peuvent être obtenues auprès de : 
+ Site web de l ACOSS :  www.acoss.fr 
+ Contacts : 
Alain GUBIAN 
Directeur de la DIFI et de ls DISEP 
e-mail : alain.gubian@acoss. fr 
Tel : 01 77 93 63 66 
Fax : 01 43 63 85 72 


Emmanuel LAURENT 

Directeur Adjoint, Responsable du Département des Opérations 
Financières de la DIFI 

e-mail : 

Tel : 01 77 93 64 03 

Fax : 01 43 63 85 72 


Alexandre BOIS 
Responsable du Service Trésorerie Centrale, Financements et 
Placements 


e-mail : alexandre.bois@acoss.fr 
Tel : 01 77 93 64 32 
Fax : 01 43 63 85 72 
Restrictions à la vente : 


Restrictions Générales 


2.10 


pays 
serait contraire aux lois et règlements et à n'offrir ni 
directement ou indirectement, qu'en conformité avec les lois et règlements en vigueur dans 
pays. 


Erance 
L'Emetteur et chaque détenteur de Billet de Trésorerie (étant entendu que chacun des 
détenteurs futurs 


3.1 


SITUATION FINANCIERE ET JURIDIQUE DE L'EMETTEUR 
Article D. 213-9, 11, 2° du Code Monétaire et Financier et Art. 2 de l'arrèté du 13 février 1992 


Renseignements concernant l'Emetteur : 


ALL Dénomination sociale : ACOSS 

Siège social : 36 rue de Valmy 

93108 Montreuil 

3.1.2 Date de constitution : 

21 août 1967 par ordonnance n° 67-706 
3.1.3 Objet social résumé : 

L'ACOSS a une double mission : 

«+ ele est chargée de la gestion centralisée de la trésorerie du régime 
général de la Sécurité sociale 


«+ ele est la Caisse Nationale des Urssaf, et à ce titre joue un rôle de 
pilotage et de contrôle de la branche du Recouvrement 


3.14 Numéro d'immatriculation, et lieu d'enregistrement : 


SIRET 18 00 35 01 60 00 13 
CODE APE 753 A 
PARIS 


3.15 Législation applicable et tribunaux compétents : 
L'Emetteur est un Etablissement Public National à Caractère Administratif (EPA) de 
droit français. 
La législation applicable à l'Acoss est la légisiation française, 
Toutes les contestations ou les litiges seront soumis à la juridiction des tribunaux 
administratifs compétents de Paris. 


3.1.6 Méthodes comptables : 
3.1.6.1 Normes comptables : 


Les comptes consolidés 2008 ont été établis selon les normes du PCUOSS (Plan 
Comptable Unique des Organismes de Sécurité décret 
n°2001-859 du 19 septembre 2001 et par un arrêté du 24 février 2010 portant 
modification de l'arrêté du 30 janvier 2008 après avis favorable n° 2010.0 
février 2010 du CNOCP. 


3.1.7 Composition du Conseil d'Administration : 


Ci-après figurent les noms des membres du Conseil d'Administration de ACOSS, 
tels que résultant de trois arrêtés du ministre de la santé et des solidarités et du 
ministre délégué à la sécurité sociale, aux personnes âgées, aux personnes 
handicapées et à la famille portant nomination au consell d'administration de 
l'Agence centrale des organismes de sécurité sociale et ainsi notamment de 
l'arrêté du 17 octobre 2006 publié au 1.0 n° 243 du 19 octobre 2006 page 15514 
texte n° 61, la composition dudit Conseil ayant été depuis modifiée par arrêtés 
successifs pour le remplacement de membres titulaires ou suppléants. 


è 
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En tant que représentants des assurés sociaux et sur désignation de : 


1. La Confédération générale du travail (CGT) 


Titulaires : 

Mme Farache (Jacqueline). 
M. Chanu (Pierre-Yves). 
M. Vandaele (Michel). 


Suppléants : 

Mme Isabey (Mijo). 
M. Ferreira (Caroline). 
M. Mocquery (Pierre). 


2. La Confédération générale du travall-Force ouvrière (CGT-FO) 


Titulaires : 

M. Bellanca (Joseph). 
M. Rames (Ange-Marie). 
M. Privat (Patrick). 


Suppléants : 

M. Bost (Jean-Louis). 

M. Mongereau (Jacky). 
M. Durupt (Jean Claude). 


3. La Confédération française démocratique du travail (CFDT) 


Titulaires : 

M. Becker (Xavier). 
M. Cigana (Serge). 
Mme Noel (Annie). 


Suppléants : 
M. Le Bail (Jean Paul). 
M. Grall (Bruno). 
M. Thevenon (Georges). 
4. La Confédération française des travailleurs chrétiens (CFTC) 


Titulaires : 
M. Merten (Bernard). 
M. Lebas (Jean-Michel). 


Suppléants : 
Mme Le Franc (Annie). 
M. Barraud (René). 


S. La Confédération française de l'encadrement-CGC (CFE-CGC) 
Titulaires : 
M. Raby (Jean-Claude). 
M. Constensoux (Xavier). 
Suppléants : 


M. Honoré (Alain). 
M. Gross (Alain). 


En tant que représentants des employeurs et sur désignation de : 


6. Le Mouvement des entreprises de France (MEDEF) 


” 


Titulaires : 

Mme Fauchois (Marie-Christine). 
Mme Carroll (Muriel). 

Mme Delcourt (Dominique). 


M. Loréal (Pierre-François). 
Mlle Martinez (Emilie). 


Suppléants : 
M. Blanc (Philippe). 
M. Brieux (Michel). 
M. Delabrière (Eric). 
M. Glaime (Joseph). 
M. Verhaeghe (Eric) 
Mme Rigoreau-Belayachi (Ghislaine). 

7. La Confédération générale des petites et moyennes entreprises (CGPME) 
Titulaires : 
M. Bernard (Laurent). 
Mme Izard (Marie-Françoise). 
Suppléants : 
Mme Baffoy (Marie-Josée). 
M. Soupizet (Christophe). 

8. L'Union professionnelle artisanale (UPA) 

Titulaires : 
M. Burban (Pierre). 
M. Thouron (Philippe). 


Suppléants : 
M. Pineau (Christian). 
M. Guérin (Dominique). 
En tant que représentants des travailleurs indépendants et sur désignation de : 

9. La Confédération générale des petites et moyennes entreprises (CGPME-TI) 
Titulaire : Massas (Bernard) 
Suppléant : Zedda (Alain) 

10. L'Union professionnelle artisanale (UPA-TI) 

Titulaire :Bourdeaux (Dany) 
Suppléant : Luquet (Gérard) 
En tant que personnes qualifiées et sur désignation du ministre chargé de la sécurité 
sociale : 


Mme Barbara (Emmanuelle). 
Mme Bergé-Suet (Elisabeth). 


3.1.8 Composition de l'organe de Direction: 


3.2 


Président du consell d'administration : 

M. Pierre Burban 

Le Président du conseil d'administration a été élu au sein des administrateurs 
siégeant au CA lors de la séance du 18 octobre 2006. 


Directeur de l'ACOSS : 
M. Pierre Ricordesu. 

Le Directeur de l'Acoss est nommé par décret en conseil des ministres après 
consultation du président du conseil d'administration. Pierre Ricordeau à été 
nommé à la Direction de l’Acoss par décret en date du 25 juillet 2007. 


Renseignements concernant le capital de l'Emetteur (ou 
équivalent) : 


3.2.1 


3.2.2 


3.2.3 


3.24 


Montant du capital souscrit et entièrement libéré : 

Aucun. 

Les capitaux propres de l'ACOSS sont exclusivement composés de ses réserves 
comme indiqué page 56, Rapport de l'Agent Comptable sur les comptes de 
l'exercice 2008 de l'ACOSS (Annexe 1, Rapport de l'Agent Comptable sur les 
comptes de l'exercice 2008 de l'ACOSS). 


Montant du capital souscrit et non entièrement libéré : 

Sans objet. 

Répartition du capital (actionnaires détenant au moins 5% du 
capital) : 

Sans objet. 


Marchés réglementés où les actions de l'Emetteur sont négoclées : 
Sans objet. 


Renseignements relatifs à l’activité de l'Emetteur : 


3.3.1 


Description des principales activités de l'Emetteur 
(I et II du 3° de l'article 2 de l'arrêté du 13 février 1992 modifié) 


Les renseignements concernant l'activité de l'ACOSS sont disponibles dans le 
Rapport Annuel 2008 de l'ACOSS. 


Etablissement public national à caractère administratif, l'Agence centrale des 
organismes de sécurité saciale est la caisse nationale des Urssaf. 

Sa vocation première, qui à justifié sa création en 1967, est de nature financière : 
assurer la gestion commune et centralisée des ressources et de la trésorerie du 
régime général de la Sécurité sociale impliquant des flux totaux de près de 600 
milliards d'euros par an. 

L'Acoss entretient, à ce titre, des relations financières étroites avec plus de 420 
orgonismes de Sécurité sociale : Urssaf, Cpam, Cream, Caf, Ugecam.…. et de 
nombreux tiers dont l'Etat Français. 

Elle agit de plus en plus pour le compte de tiers, tels le Fonds de solidarité 
vieillesse (FSV), la Caisse d'amortissement de la dette sociale (Cades), le régime 
chômage Unédic et celui de retraite complémentaire et de prévoyance obligatoire 
RS AS PET ER RENE (0 RIRES ON ARS ES ET 
de formation 


Dans le cadre de cette gestion, l'Acoss assure l'individualisation de La trésorerie de 
chacune des branches de prestations du régime général (maladie, accidents du 
travail, famille, vieillesse) par un suivi permanent des prévisions et réalisations 
comptables. 


Outre cette mission fondamentale, l'Acoss à en charge le pilotage et l'animation 
des organismes du Recouvrement (101 Urssaf, les services de recouvrement des 4 
caisses générales de Sécurité sociale des départements d'outre-mer, 8 centres 
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3.3.2 


informatiques dont celui de l'Urssaf de Paris-Région parisienne). Ce pilotage 
concerne notamment ls définition des orientations du recouvrement et du contrôle 


juridique 
Rénene nuls de 1 Oncle Ne ue cote le BUS MISE Cas ne 
services de simplification aux cotisants, la gestion de contrats spécifiques et 
dispositifs d'allègement des cotisations sociales, la production et l'analyse de 
données économiques de référence. 
Le pliotage concerne aussi la gestion des organismes qu'il s'agisse des moyens 
budgétaires qui leur sont alloués, de la mise en œuvre de la politique informatique 
de branche et de la coordination des projets immobiliers. 
Information financière pour 2008 : 


Sn RS res 
Voir Rapport de l'Agent Comptable sur les comptes de l'exercice 2008 de 


l'ACOSS, pages 5 à 77 (Annexe 1, Rapport de l'Agent Comptable sur les comptes 
de l'exercice 2008 de l'ACOSS). 


3.3.2.1 Compte de résultat consolidé au 31 Décembre 2008 


Le Compte de résultat global au 31 Décembre 2008 de l'EPN est disponible page 5 
du Rapport de l'Agent Comptable 2008. 


3.3.2.2 Bilan consolidé au 31 Décembre 2008 


EE ONENENN E PRN EUR 
Rapport de l'Agent Comptable 


3.3.2.3 Compte de résultat consolidé au 31 Décembre 2007 


Le Compte de résultat global au 31 Décembre 2007 de l'EPN est disponible page 5 
du Rapport de l'Agent Comptable 2007. 


3.3.2.4  Bllan consolidé au 31 Décembre 2007 


4.1 


4.2 


Le Bilan consolidé au 31 Décembre 2007 de l'EPN est disponible pages 45 à 62 du 
Rapport de l'Agent Comptable 2007. 


MISE A JOUR ET COMMUNICATION DE LA DOCUMENTATION 
FINANCIERE. 


L'Emetteur effectuers le mise à jour immédiate de sa Documentation Financière suite à toute 
modification relative : 


ER RP RE 

se 

Au changement d'un ou plusieurs Agent(s) ge gere 

A toute nouvelle situation qui pourrait avoir un effet significatif sur les Billets de 
Trésorerie ou sur l'issue du programme d'émission. 


Communication 

L'Emetteur présentera immédiatement et sans frais, conformément à le légisistion et à la 
réglementation applicables, sa Documentation Financière et ses mises à jour aux institutions 
impliquées dans la réalisation de son Programme, notamment : 


- l'Agent Domicihataire, 
- les intermédiaires d'achat et de vente des Billets de Trésorerie et toute personne 
Qui pourrait les demander. 


L'Emetteur présentera immédistement chaque mise à jour à ls Banque de France. 
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ANNEXES 
I Rapports Annuels de l'Emetteur 
PAPROTt 0 LRRE NE RENE PUIS CONRREES de Farercice 2808 
Rapport Annuel 2008 de l'Emetteur 
Rapport de l'Agent Comptable sur les comptes de l'exercice 2007 
Extrait du Procès Verbal du Conseil d'Administration de l'Acoss du 24 juillet 2009 


IV Cople de la Garantie 
Sans objet, le Programme n'étant pas garanti 


Annexe 1 
Rapports Annuels et comptes financiers 


Comptes annuels de l'ACOSS 2008 


Rapport de l'Agent Comptable sur les comptes de l'exercice 2008 
Rapport Annuel 2008 de l'Emetteur 


Comptes annuels de l'ACOSS 2007 
Rapport de l'Agent Comptable sur les comptes de l'exercice 2007 
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Annexe II 
Extrait du Procès Verbal du Conseil d'Administration de l'Acoss du 24 Juillet 
2009 approuvant les comptes annuels 2008 de l'ACOSS. 


15 


Annexe III 
Lettres des Agences de Notations ayant noté le Programme 
16 


« Lettre de notation de Moody's Investors Service 
17 


+ Lettre de notation de FitchRatings 


Moopys ae 


Barbara de Braganza, 2 
INVESTORS SERVICE 28004 Madrid 
+34 91 310 1454 red. 
+34 91 310 1911 fax 
www. mondys. con 
21" May, 2010 
Emmanuel LAURENT 
ACOSS 
36 rue de Valmy 
93108 Montreuil Cedex 
France 
Dear Mister LAURENT, 


Re: Rating of the €25 billion Billes de Trésorerie (BT) Programme 

Based on the review of che documentation, [ am pleased ro confirm that Moody's Investors Service affirms the 
P-1 short-term rating on ACOSS's updared Billec de Trésorerie programme sixed at €25 billion. 

Moody's ratings express an opinion of the issuer's capacity to honor the concractual terms of the obligarion. In 
accordance with our usual policy, assigned ratings are subject to revision or withdrawal by Moody's at any time 
if, in Moody's sole opinion, any information (or lack of information) warrants such action, 


Yours sincerely, 


Sébastien Hay 
Vice President - Senior Credit Officer 


Reguro Mercamtsl de Madrid. Tomo 4384 del Libro de Sociedades. Follo 99, Secciée #, Hojs M-72712, Inseripcice 1 C.LF. A8044847$ 


FitchRatings 


Der Alexandre Dis 60 sue de Monceou F 33 (0)1 44 29 91 29 . F 33 (0)1 44 29 9] 49 
COSS 16, Mchr. com 
rance Water ang 
36, rue de Valmy 


93108 Montreuil Cedex 
June 01, 2010 

Re: EUR 25 billion Programme of Billets de Trésorerie (« BT Programme ») of ACOSS 
Dear Mr Bois, 


This letter is provided in response to a request for confirmation of the rating with respect to the update of the 
documentation of the BT Programme of ACOSS based on the “dossier de Présentation Financière” sent by 
you. 


Fitch (“Fitch”) (see definition below) hereby confirms that, based on the information provided to Fitch, the 
update of the documentation of the Programme will not result in a withdrawal or downgrade on any of the 
rating assigned by Fitch to he BT Programme of ACOSS. The rating is as follows: “F1+". 


This rating confirmation only addresses the effect of the documentation of the BT Programme on the current 
rating assigned by Fitch to the BT Programme of ACOSS. This rating confirmation does not address 
whether the update of the documentation of the BT Programme is permitted by the terms of the documents. 
This rating confirmation does not address whether the update of the documentation of the BT Programme is 
in the best interests of, or prejudicial to, some or all of the holders of the BT Programme of ACOSS. 


The rating assigned by Fitch is based on the documents and information provided to us by the issuer and 
other parties. Fitch relies on all these parties for the accuracy of such information and documents. Fitch did 
not audit or verify the truth or accuracy of such information. 


Ratings are not a recommendation or suggestion, directly or indirectly to buy, sell, make or hold any 
investment, loen or security or to undertake any invesienent strategy wilh respect to any investment, lan, 
security or any issuer, Ratings do not comment on the adequacy of market price, the suitability of any 
investment, Loan or security for s particular investor (including without limitation, any accounting and/or 
regulatory treatment), or 1he tax-exempt nature or taxability of payments made in respect of any investment, 
loan or secunity. Fitch is not your advisor, nor is Fitch providing to you or any other party any financial 
advice, or any legal, auditing, accounting, appraisal, valuation or actuarial services. A ratings confirmation 
should not be viewed as a replacement for such advice or services. 

A rating confirmation by Fitch does not constitute consent by Fitch to the use of its name a$ an expert in 
connection with any registration statement or other filings under US, UK or any other relevant securities 
laws. 


Fitch relies on the issuer and other parties to prompily provide Fitch with all information that may be 
material 10 the rating s0 that our rating continues to be appropriate. Ratings may be raised, lowered, 
withdrawn, or placed on Rating Watch due 10 changes in, additions to, accuracy of or the inadequacy of 
information or for any other reason Fitch deems sufficient. 


Nothing in this letter is intended to or should be construed as creating à fiduciary relationship between Fitch 
and you or between us and any user of the rating. 


In this letter, “Fitch” means Fitch, Inc. end Fitch Ratings Lid and any subsidiary of either of them 
together with any successor in interest 10 any such person. 


we can be of further assistance, please contact Christophe Parisot at +33 1 44 29 91 34 


US dure 


Christophe Parisot, Senior Director Guilhem Costes, Senior Director 


FITCH FRANCE - Socwté par Actions Sempitiée au Caprtai de € 800000 378 001 283 RCS Pasrs B - NAF 671 À 


— Annexe 2 -— Création de l'Agence France Trésor 
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TITRE 


Drspositils d'mseton des publics en dieu 


Relations du Laval et amélioration des conditices de travail 
TOUR pos À ee À mme 


TABLEAU 8 





EMPLOI ET SOLIDARITÉ 
1 = EMPLOI 
TITRE nt 
Slwtntiques et études généraies 
Elections prufhomales… 


1761 Su 
2S 215813 


TITRE PV 


d'aseiton des publics en difficuité 


Disposiuts semis 
Relations du Irevail et amélioration des conGtices de ral... 


Total pour le tables D. 


Arrété du 8 février 2001 portent création 
d'une agence de la dette 
NOR: FCOFOO 10 1A 

Le minisire de l'économse, des finances et de l'industrie, Le 
minésme de la function publique et de la réfonme de l'Ekat et la 
socrétaire d'Elm au budget. 

Vu le décres «92-604 du 1 juillet 1992 mudifié portant charte 

la déconcestratson : 


de la 
Vu le décret n° 97464 du 9 mai 1997 relatif à la création et à 
de me pee Lourd, 

Vo l'arrêté dus 2 novembre 1994 modifié ant orpamsaloes de 
l'odmainisteathon centrale de La direction du » 

Vu l'avis du comité technique partaire central en daic du 
20 décemèwe 2000, 


Artent : 


AR Re 0e cé eue vgssce de ln dune, séries à. congé 
fonce amicale rattaché au directour du Trésor 


Ant, 2. - L'agence : 
— ©st chargée de la gestion de La detue de l'Exe et de conwôde des 
risques : 


CSP ne de à ne de FR en des di 
Dons avec les correspondants de 
= SEL On SU 60e à AE dr ssh vo 
d'intérbt, avex les imvestisseurs, les intermédiaires financiers et 
les autres émcticurs : 
Bi ee nt rose place Lope 
yse en particulier monétaire, ww portant sur 
les évolutions des marchés de taux d'icsérét : elle etlechæ les 
études et recherches qui sy rapportent : 
— Comduit les actions de comemmcstion nécessaires. 
Ant. 3. - Le directeur général de l'agence, qui à rang de chef de 
Pannoe te de lille sem es de VPSORRE 08 
finances et de l'industrie, sax proposition da Gbecteur de Trésor, 


de procédures fixés por arrêté du oninire de l'économer, des 
fimances et de l'industrie. 


“38 151 





Fait à Paris, le # féviser 2001 
Le ministre de l'éconumiie. 

des finances et de l'inductrie, 

LawuenT Fais 

Le ministre de La fawtion publique 
et de la réforme de l'Etez 
Macias, Sarsx 

La secrétaire d'Etat au budget, 

Pumamon Pan v 


Arrêté du 8 février 2001 modifiant l'arrêté du Z novembre 
1528 de l'administration centrale 


Le Premier minisire, le ministre de l'éconcmt. des finances ei de 
lindestne et le mimisire de La foction publique et de la réfoeme de 


Vo te dfeser de 5 évier 1991 portant mppremion de là direction 
de ses sitibutions à La ducction du 

ct du ministère de l'économée, des finances 61 du budge : 

Vu l'arrêté du 2 novembre 1998 parlant organsation de l'acdoni- 
mission contrale de La direction du Trésoc ; 

Vu l'avis du comté techaique paritaire comral en due de 
20 décembre 2000. 

Arrtseet : 

Ant. 9°, = L'anscie 1" de Vasrété du 2 novembre 1998 susvisé 
est complété par un deuxième alinéa ainsi rédigé : 

« En outre. un sorvice à 
de la detre. rh ge ve 

Art. 2 = L'article 2 de l'anttié du 2 sovembec 1998 susvisé est 
modifié aimsi qu'il suit : 

1. = Les dispositions relatives à la sous disecrion À sont remple- 
cées par les dispositions suivantes 

«Lai seur-directum À (Parsage à l'eurv. 
monétaires et bancaires) 

Elle soit los activités de la Banque de France. des établissements 

de crédu et des emreprises d'investissement {ausres que Les sociétés 


, Gébcmemé agence 


— Annexe 3 -— Création de la Banque de France 
À l'origine, la Banque de France sert de cheval de Troie au 
capitalisme financier. Une poignée de banquiers et 
négociants, parfois étrangers, organisent 
l'institutionnalisation de la finance et privatisent la 


puissance publique afin de gérer l'État comme une 
entreprise et d'en dégager de colossaux profits. Et tout cela, 
sans aucune intervention militaire. 


— Le capitalisme financier triomphant au milieu des 
ruines. 

Suite à la Révolution française de 1789, un nouvel ordre 
s'organise dans le chaos général. Sur le plan politique, les 
privilèges sont abolis dans la nuit du 4 août. Cependant, la 
bourgeoisie mobilière souhaite tirer profit de la situation 
pour s'imposer. La France est en faillite et doit faire face à 
une grave crise sociale et économiquel24, conséquence de 
l'effondrement de son système financier. Les déficits 
connaissent une progression plus rapide que les revenus et 
la dette publique pèse pour moitié sur le budget de 
l'Étati®, Cette crise a été provoquée par une 
financiarisation excessive de l'économie. Mollien accuse la 
finance d'avoir condamné la Nation afin que quelques-uns 
se créent des fortunes rapides au moyen de profits faciles. 


Rapidement, des débats ont lieu à l'Assemblée Nationale 
afin de légaliser la confiscation des biens de l'Église qui 
constituent alors entre le quart et le tiers de la propriété 
immobilière du pays. Son patrimoine est ainsi transféré à 
l'État par simple décret afin de garantir une émission 
monétaire. À gouvernement révolutionnaire, mesures 
révolutionnaires. En avril 1790, 400 millions d'assignats, 
une nouvelle monnaie papier, sont émis. Les biens 
accumulés par l'Église, pendant plus de 1.500 ans, ne 
suffisent à rassasier le gouvernement que 5 mois. La fortune 
de l'Église est plus vite dilapidée que la tête du roi coupée. 
Une nouvelle émission de 800 millions d'assignats est votée 
et le gouvernement ordonne cette fois que les églises et les 
couvents lui envoient les récipients en argent et en or qu'ils 
possèdent. Pour les pièces en cuivre, les cloches des églises 
sont fondues. En 1797, le Directoire fait défaut sur les deux 


tiers de la dette publique. L'État est à nouveau en défaut de 
paiement126, 


La philosophie des Lumières s'attache à repenser la place 
de l'homme au sein de la société et rend légitime le retrait 
de l'État et de l'Église. Pendant que la personne publique 
est démantelée, les physiocrates prônent le « /aisser faire, 
laisser passer ». Le libéralisme germe en France et l'œuvre 
d'Adam Smith commence à faire autorité. Il va se substituer 
à la religion d'État et le marché devenir son prophète, le 
régulateur de l'économie. La mise à mort de la personne 
publique engendre une contractualisation des rapports 
sociaux et économiques. L'État est démembré. D'une part, le 
judiciaire, de l'autre, le législatif et enfin, l'exécutif : ainsi, 
les tribunaux, les lois et l'ordre public sont séparés à jamais 
par la Constituante. Les fonctions judiciaires sont déliées des 
fonctions administratives. Les juges ne peuvent dès lors, 
sous peine de forfaiture, troubler de quelque manière les 
opérations des corps administratifs, ni citer devant eux les 
administrateurs en raison de leurs fonctionsi?7 : aux uns 
l'inutilité, aux autres l'impunité. 





FRANCOIS-NICOLAS MOLLIEN Ministre du Trésor 1806 - 1815 


On comptait des hommes de tout état et de toute 
condition parmi les illuminés que fit le système de Law 
[..] Mais, lorsque les profits de la finance étaient 
devenus trop faibles pour être l'objet d'un partage ; 
lorsque c'était ouverte cette période d'arriérés dans 
laquelle le ministère, placé sous le joug d'un déficit 
toujours croissant, avait été réduit à chercher 
d'insuffisants secours dans toutes les combinaisons par 
lesquelles les emprunts peuvent tenter l'avidité des 
capitalistes, on avait vu paraître aussitôt une génération 
nouvelle de ces hommes qui, sans avoir rien à prêter ni 
à perdre, se constituent les prophètes du crédit et du 
discrédit des emprunts ; se chargent de calculer 
d'avance le nombre d'acheteurs et de vendeurs réels de 
tels effets publics qui se trouveraient tel jour, en 
présence ; imaginent à l'appui de leurs prédictions, 
toutes les fictions qui peuvent être utilisées à leurs 


vues, en confidences ministérielles, en révélations 
diplomatiques ; achètent ce qu'ils savent bien ne 
pouvoir jamais payer ; vendent ce qu'ils ne pouvaient 
pas livrer ; élèvent entre eux des fantômes de ventes et 
d'achats d'une proportion très supérieure à celle des 
marchés réels ; et définitivement, transigent sur des 
négociations de quelques dizaines de millions en 
recevant ou en payant pour solde quelques mille francs 
[..] et lorsque la révolution, en remettant tout en 
question dans la société, eut rendu au hasard cette 
influence que les institutions sociales tendaient 
successivement à lui faire perdre, le goût des affaires ne 
se borna pas aux seules affaires de la bourse ; on ne fit 
pas seulement alors des paris sur les cours des effets 
publics ; on en fit sur celui des monnaies, sur celui des 
marchandises de toute espèce, des terres, des maisons, 
tant à Paris que dans les villes de France, enfin partout 
où les français portaient l'incertitude de leur avenir!<£. 


— Création de la Banque de France 

Certains  affairistes à l'origine du coup d'État 
du 18 brumaire, et de l'arrivée au pouvoir de Bonaparte, lui 
soumettent leur projet de création de la Banque de France. 
Le 6 janvier 1800, les banquiers Delessert, Le Couteulx, 
Perregaux, Mallet et Perier, se trouvent dans son bureau. 
Perregaux entame la lecture d'une lettre écrite par eux pour 
emporter la volonté du Consul : 


Libre par sa création, qui n'appartient qu'à des 
particuliers, la banque que je propose de créer ne 
négociera avec le gouvernement que lorsqu'il remplira 
ses convenances et le complément de ses sûretés ; 
enfin elle sera complètement hors de lui. Néanmoins 
elle s'appellera Banque de France mais ne sera à aucun 
degré une banque gouvernementale. Elle sollicite du 
Premier consul une loi qui, sans peut-être s'occuper 


nominalement de notre établissement, consolidera son 
existence.122 


D 


Grâce à l'appui d'Emmanuel Crétet, conseiller d'État, 
Bonaparte y consent. Cependant, leur projet est ambitieux 
et ils n'ont pas les moyens de leur cupidité. Mais, les voyous 
ont prévu leur coup. Les statuts primitifs de la Banque de 
France imposent un capital de départ de 30 milliards. Or, il 
ne peut être souscrit rapidement et ça risque de faire échec 
à leur réussite. IIS proposent donc que la Banque reçoive les 
cautionnements versés par les receveurs généraux, chargés 
de la collecte des impôts, à titre de souscription au capital. 


Les receveurs sont des financiers qui perçoivent les 
contributions avec le privilège de n'en « remettre le 
montant au Trésor qu'après un délai au cours duquel ils 
étaient libres de faire fructifier ces millions et d'en tirer 
d'appréciables bénéfices22». Le Ministre des Finances vient 
d'exiger qu'ils versent une somme de monnaie métallique 
que l'État peut conserver en cas de pertes de fonds qui leur 
serait imputable. C'est la caisse d'amortissement qui reçoit 
ces cautionnements. Les fondateurs de la Banque de France 
souhaitent donc qu'elle leur reverse les fonds qu'elle a ainsi 
perçus. La moitié est placée sur un compte courant, que la 
caisse peut utiliser au gré de ses besoins. L'autre moitié 


appartient désormais à la Banque et est convertie en 
actions201, 


Les Régents de la Banque de France sont donc des 
banquiers et des négociants, pour qui la fonction au sein de 
la Haute Banque constitue un prestige. Mais, leur principale 
motivation est de maintenir la situation de leurs propres 
affaires, par le réescompte, pour en augmenter les profits. 
Les effets escomptés par leurs banques sont achetés par la 
Banque de France avant l'échéance. IIS peuvent s'y fournir 


en liquidité. Car, malgré l'enseigne du fonds de commerce, il 
s'agit bien d'une entreprise privée202. 


Le pouvoir de la Banque de France ne va cesser de 
s'étendre et de se concentrer. Son rôle est 
d'escompter2® les lettres de change et autres effets de 
commerce204, Des comptoirs d'escomptes seront ensuite 
créés là où les besoins du commerce le nécessiteront. II 
arrive à la Banque d'apporter son concours au financement 
de l'État. Lorsqu'elle le fait, son taux est de 9 % grâce aux 
fonds des receveurs généraux, « de telle sorte qu'on 
assistait à ce spectacle, comique et prodigieux de l'État 
passant par l'entremise coûteuse d'une banque privée pour 
obtenir des avances de ses comptables directs »293, 


Entreprise ubuesque du fait de sa nature exceptionnelle, 
en mai 1800, un conseil de trois éminents juristes est 
constitué afin de déterminer le statut légal de la Banque de 
France. Berryer, Armey et Perignon sont unanimes : la 
Banque n'est pas une société de droit commun et n'a aucun 
associé responsable.206 


À cause de son statut, elle n'a pas la personnalité 
juridique et les actions en justice sont menées au nom des 
Régents. Elle fonctionne ainsi en marge de la légalité 
jusqu'à ce que son sort soit scellé. Elle devient une 
association en commandite par actions. Elle n'est pas une 
société, mais une association à but lucratif. Les actionnaires 
ne sont tenus de ses engagements que jusqu'à concurrence 
de leurs apports. 

Ainsi, quelques affairistes, par l'appropriation de la 
chose d'autrui avec le consentement de l'État, ont 
pu créer une entreprise privée qu'ils appellent 
Banque de France afin de lui octroyer une légitimité 
grâce à une enseigne fallacieuse. 


— Les privilèges de la Banque de France 

Le jour de gloire arrive lorsque la Banque se voit attribuer 
par la loi le privilège exclusif d'émettre des billets de 
banque, payables au porteur et à vue, pour la ville de Paris. 
L'État leur garantit que les faux monnayeurs (autres qu'eux) 
seront punis par la peine de mort. La Déclaration des Droits 
de l'Homme promet l'égalité entre tous les citoyens mais ce 
ne sera pas pour tout de suite. Une classe parasitaire est en 
train d'organiser son règne en fabriquant une monnaie qui 
ne lui coûte rien. La Banque de France, qui n'est au départ 
que la banque de Paris, a pour seule obligation d'être 
toujours en mesure de rembourser les billets qu'elle met en 
circulation par des espèces métalliques. 


La Banque de France exerce en fait le monopole de 
la contrainte de l'État. Elle dispose du privilège de 
mettre en œuvre à sa place les prérogatives 


attachées traditionnellement à la souveraineté, 
dans le seul but de satisfaire ses appétits sans fin. 


L'avidité démesurée du capitalisme financier et son 
appétence pour l'accumulation de richesses, tient en échec 
la société toute entière. De sorte que la crise de 1789 ne 
reste pas dans les mémoires, et, très vite, deux crises 
économiques se succèdent en 1803 et 1805. Napoléon tient 
la Banque de France pour responsable de la dégradation des 
finances publiques. Les préparatifs de guerre et la crise 
économique conduisent Barbé-Marbois, alors Ministre du 
Trésor, à solliciter des avances. Napoléon leur reproche les 
pratiques de la Banque avec la complicité du Ministre. Ils ont 
provoqué cette crise en émettant du papier en quantité 
importante sans que leur valeur ne soit garantie. Les 
concours démesurés apportés au Trésor Public sont à 
l'origine de la crise de liquidité : 


Si la réserve est petite, écrit-il à Barbé-Marbois, c'est 
[la] faute [de la Banque] ; c'est qu'on négocie un grand 
nombre de petits papiers de circulation qui n'ont point 
de marchandises derrière. Cela sera ainsi tant qu'on 
escomptera par actions, ce qui est contraire à la loi. Mon 
intention est que cette manière d'escompte finisse. 
C'est là où est tout le mal.227 


L'augmentation de signes monétaires en circulation ne 
correspond pas à un accroissement de richesses. Bien au 
contraire. L'émission de billets liée aux avances 
irresponsables faites par la Banque de France, ne respectant 
pas les règles de couverture qui lui sont légalement 
imposées, provoque le discrédit sur la monnaie qui perd 
jusqu'à 15 % de sa valeur. Les clients, pris de panique, 
veulent naturellement retirer leurs fonds, mais, c'est au petit 
bonheur la chance. La Banque ne pouvant faire face à 
toutes les demandes de retraits, décide de procéder 
au tirage au sort pour choisir ceux qui pourront 
entrer dans les locaux récupérer leur argent. Nous 
soulignons que la seule obligation à laquelle doit se 
soumettre l'institution, en échange de ses privilèges, est 
pourtant d'être toujours en mesure de rembourser ses billets 
en monnaie métallique. Alors, l'infraction légale des 
dirigeants de la Banque de France mérite-t-elle la peine de 
mort promise aux faux monnayeurs ? Certainement pas. 


Barbé-Marbois est limogé en 1806 alors que les 
prérogatives accordées à l'institution s'étendent. Entre 
Napoléon et les financiers, « /a lutte n'était pas égale ». Ce 
sont eux qui financent ses guerres et les dépenses 
publiques. Ils l'ont porté au pouvoir, il soutiendra leur 


entreprise de son mieux contre la Nation208. 


Durant la Restauration, la mise sous tutelle du pouvoir 
politique est officialisée. Casimir Perier, un député de 


gauche - mais aussi banquier, industriel et Régent de la 
Banque de France ; fils de Claude Perier, un des fondateur - 
qui sait dissimuler ses propres intérêts, s'insurge lors du 
vote du budget de l'État à la Chambre du 19 mai 1825202. 
Mais, ce n'est pas le besoin en financement de l'État qui 
guide la politique des emprunts. La loi de finances autorise 
l'émission de Bons Royaux pour un montant de 125 millions 
et prévoit surtout que si cette somme devient insuffisante, 
une émission supplémentaire est autorisée par simple 
Ordonnance210, L'amendement de Casimir Perier est rejetté. 
La Chambre adopte au scrutin secret l'ensemble de la loi de 
budget. 


L'emballement financier reprend sous la Monarchie de 
juillet. Une ordonnance du roi Louis Philippe, 
du 15 juin 1834, l'autorise à faire des avances sur effets 
publics. Les titres sont transmis à la Banque. Le 
remboursement devra ensuite intervenir dans un délai 
de 3 mois, à défaut, la Banque aura le droit de les vendre en 
bourse. 


La création de cet établissement d'émission et son 
institutionnalisation par le pouvoir public, qui lui accorde un 
monopole légal, est une pierre angulaire du développement 
du capitalisme financier. Dans une logique qui lui est propre, 
il est destiné à se concentrer. 


— La concentration du pouvoir 

L'escompte sur effets publics entraîne rapidement l'État 
dans une spirale financière. Du 22 au 25 février 1848, une 
nouvelle Révolution éclate. Il s'agit à nouveau d'une crise 
économique. Les demandes de remboursement qui affluent 
à la Banque de France menacent d'épuiser sa réserve 
métallique. Entre le 26 février et le 14 mars, son encaisse 
descend de 140 à 70 millions. Le moment où elle ne pourra 


plus rembourser ses billets et faire face à ses engagements 
approche. Le Gouvernement provisoire admet que la 
restriction des escomptes serait fatale à l'industrie et au 
commerce, amenant partout la cessation forcée du travail et 
plongeant de fait la population dans la misère. Mais peu 
importe. Il est indispensable de conserver les espèces qui 
sont déposées à la Banque21l, Le pouvoir politique l'autorise 
à ne plus rembourser ses billets par de la monnaie 
métallique et décrète le cours forcé. En échange, l'État 
obtient une avance de 150 millions, garantie notamment 
par la vente de forêts. 


Par décrets des 27 avril et 2 mai 1848, le Gouvernement 
prend prétexte de cette crise pour décider l'absorption des 
banques départementales d'émissions par la Banque de 
France. Leurs billets ne sont plus acceptés et elles se 
trouvent contraintes de cesser leur activité. La Banque de 
France peut de la sorte absorber ces établissements et ainsi 
voir son privilège d'émission monétaire étendu à tout le 
territoire. Tandis que la situation financière du pays plonge 
la population dans la détresse, la Banque de France, elle, 
concentre son autorité en devenant propriétaire des 
Banques de Rouen, de Lyon, du Havre, de Lille, de Toulouse, 
d'Orléans, de Marseille, de Nantes et de Bordeaux. 


En devenant des comptoirs pour celle-ci, l'unité de 
la monnaie fiduciaire se trouva ainsi réalisée2!2, La 
France se trouve, dès lors, sous le régime de la 
banque d'émission unique. 


194 François-Nicolas Mollien, Mémoires D'un Ministre du 
Trésor Public 1780-1815, Tome I, Ulan Press, 2012, p. 136. 
« État de l'opinion publique en 1788. L'opinion publique 
respectait le roi, et voulait que son pouvoir soit respecté. 


Les français du tiers-état qui avaient déjà la prépondérance 
du nombre ne savaient-ils pas que c'était par la prérogative 
royale que la propriété de leurs ancêtres avait été défendue 
contre les usurpations des grands, comme c'était aussi dans 
sa confédération avec le tiers-état que la puissance royale 
avait puisé sa force ? Maïs l'opinion publique voulait que le 
roi employäât cette puissance à protéger les mêmes droits 
contre les usurpations ministérielles, contre tout système 
d'impôt nuisible à l'industrie ; contre tout emploi des deniers 
publics qui ne se dirigeait pas vers les besoins publics bien 
définis ; contre la violation des contrats faits avec le 
gouvernement ; contre les emprunts publics sans gage ; 
contre les atermoiements habituels de la trésorerie ; en un 
mot, contre toute atteinte à la propriété, que la loi punirait 
dans un simple citoyen ; et ceux qui voulaient être portés 
par l'opinion lui promettaient, lui offraient plus encore 
qu'elle ne demandait. » 
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« national ») afin de donner le change à l'opinion et de faire 


croire aux français que cet établissement de finance était 
leur Banque à eux, la Banque au service de la France. Or, il 
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dotée, par sa grâce, d'une enseigne frauduleuse ; il 
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202 Henri Guillemin, Napoléon, légende et vérité, Utovie, 
2005, p.82. 

203 L'escompte est un service financier qui consiste à céder 
à une banque un titre de créance afin d'obtenir une avance 
de trésorerie sans avoir à en attendre le terme. 

204 Loi du 24 germinal an XI (14 avril 1803) 
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nous enlever la prérogative spéciale qui nous est dévolue, 
de voter les dépenses de l'État ». 

210 Loi des finances sur les Bons Royaux du 6 juillet 1826. 
211 Décret du Gouvernement provisoire établissant le cours 
forcé des billets du 15 mars 1848. 

212 Cours Servais, Préparation aux concours de la Banque 
de France, La Banque de France, Son histoire, son 
organisation, ses opérations, p. 25. 


Table des matières 


Couverture 
Introduction 


| - LE SYSTÈME BANCAIRE & FINANCIER : LA GRANDE 
IMPOSTURE 


1. Le monopole de la contrainte illégitime : la dictature de la 
finance 


Abolition des privilèges 





Le retour en grâce 
Chacun pour soi et les banques pour tous ! 


laisse par les banques 





3. Architecture tentaculaire du système bancaire et financier 
La création monétaire 

Les marchés financiers 

luyauterie : la compensation et les transferts 








La Propagande 


IL - UNE JUSTICE À DEUX VITES 


PRISON 
4. La crise était presque parfaite... 





ANQUIERS EN 


La crise financière est une fraude. 





Au royaume des aveugles, le borgne 
Les faux bilans de la Société Générale 

La chambre de compensation : FIMAT 

Click Options 








5. Société Générale joue au bonneteau : où est Kerviel ? où 
sont les responsables ? où sont les milliards ? 





Des actionnaires méprisés 


Cinq_milliards d'euros de pertes. À qui sont-ils ? 





à © 


6. Fraudes à volonté et contagion volontaire de la crise : 
comment la Société Générale a perdu les milliards des 
caisses de retraite ! 


Le holding Société Générale Asset Management 





Fraudes au sein de la Société Générale Asset Management. 
Alternative Investement ! 





La « Trust Company of the West » 


1. L'État protège la grande délinquance financière grâce aux 
organismes de tutelle 





L'Autorité des Marchés Financiers 
La Commission Bancaire 

La bienveillance du gouvernement 
Chronologie de l'affaire Kerviel 


11 - INSÉCURITÉ SOCIALE : LE VOL DES COTISATIONS POUR 





8. Le régime général des salariés 
Les URSSAF : agents percepteurs. 
L'ACOSS : la trésorière 

La CADES : la machine infernale 








La retraite complémentaire 


9. Les bilans du RSI que les. Commissaires aux Comptes 
refusent de certifier ! 


Le calcul des cotisations est illégal 
Les comptes ne sont pas certifiés 1!!! 





La bienveillance de l'État 





10. Le cotisant 


10. isant est face à l'État comme, Ma 
Apol lon : éc hé vif 


IV - AU NOM DU FISC : EXPIATION COLLECTIVE DE LA DETTE 
AU PROFIT DE LA FINANCE 


1L. La normalisation du racket fiscal 
L'incompétence négative du législateur 
L'impôt : instrument de capture 





L'impôt pour financer les services privés 











Le capitalisme financier est monopolistique 








13. L'escroquerie bancaire portée au niveau de l'Art 





Conclusion 

Annexe 2 Création de l'Agence France Trésor 

Annexe 3 Création de la Banque de France 

Le capitalisme financier triomphant au milieu des ruines. 
Création de la Banque de France 

Les privilèges de la Banque de France 

La concentration du pouvoir 








VOUS AVEZ AIMÉ CE LIVRE ?VOUS ALLEZ PARTICULIÈREMENT AIMER 


LE RETOUR AU STANDARD OR du Pr. Antal Fekete (livre est 





en format de lingot d'or) 





BLYTHE_ MASTERS. la banquière à l'origine de la crise 


Jovanovic 
« L'OR DES FOUS >» l'histoire de l'invention des crédits 


du Financial Times 


La crise financière française de 1789-1799, Andrew Dickson 
White 


L'Effondrement du dollar (et de l'euro) et comment en 
profiter de James Turk & John Rubino 


Le Génie du Capitalisme de Howard Bloom 


Enquête sur la loi du 3 janvier 1973 de Pierre-Yves 
Rougeyron 


« Extreme Money ». La crise financière vécue et racontée de 
l'intérieur par un trader de Wall Street un livre de Satyajit 
Das 
VOUS AVEZ AIMÉ CE LIVRE ? VOUS ALLEZ 
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LE RETOUR AU STANDARD OR du Pr. Antal Fekete 
(livre est en format de lingot d'or) 

« Les économistes actuels sont des charlatans, des 
bonimenteurs qui, tout en se délectant de leur propre gloire, 
sont totalement incapables de prévoir un effondrement 
financier, même quand ils le regardent fixement dans les 
yeux, comme l'a montré leur misérable performance 
de 2007. Pire encore, ils sont même totalement incapables 
d'admettre leurs propres erreurs. IIS sont une malédiction 
jetée sur le corps politique et des verrues sur le corps 
académique. Ils conduisent le monde vers un désastre 
monétaire et économique sans précédent à la minute où je 
vous parle » 


Pour le Pr Fekete, le système reposant sur la monnaie- 
papier est arrivé à son terme, exactement comme les billets 
de banque de John Law ont disparu en fumée sous Louis XV. 
Et il explique aussi pourquoi Nicolas Sarkozy avait vendu l'or 
de la France de toute urgence alors que le cours était au 
plus bas. Avec ce livre, vous allez également découvrir que 
l'économie est quelque chose de très simple, mais que les 
pseudo-économistes l'ont volontairement rendue 
compliquée, afin de cacher les mécanismes de la 
monumentale escroquerie du dollar. Un livre exceptionnel 
qui vous donne aussi les clés pour sauver votre épargne. 


BLYTHE MASTERS la banquière à l'origine de la crise 
mondiale, ce qu'elle a fait, ce qu'elle va faire de Pierre 
Jovanovic 

Le début du livre : 

Le premier à avoir imaginé un vrai credit default swap 
(permutation de l'impayé) n'est pas Blythe Masters, ni les 
alchimistes de la Bankers Trust, mais bien l'écrivain français 
Honoré de Balzac. Habitué à être poursuivi par les 
banquiers, donc par la force des choses à les fréquenter, il a 
fini par comprendre leur véritable nature. Le credit default 
swap est donc, dans l'esprit d'avant-garde, français. Grâce à 
la « permutation de l'impayé » moderne, Blythe Masters est 
devenue aujourd'hui la femme la plus puissante ayant 
jamais vécu sur cette terre, et cela depuis l'invention de 
l'écriture. Même si on additionnait toutes les richesses de 
Catherine la Grande, de la Reine Victoria, de l'Impératrice 
Théodora, de Hatchepsout et de Catherine de Médicis, cela 
ne représenterait même pas un quart de la puissance 
financière dont elle dispose. En d'autres temps, elle aurait 
été déifiée. 

Aujourd'hui, la déesse des banquiers veut simplement 
passer inaperçue. Vous allez comprendre pourquoi. Le 
rédacteur en chef des pages économie du New York Times, 
Joe Nocera, a publié en décembre 2010 son livre sur 


« l'histoire cachée de la crise » dont le titre percutant est 4// 
the devils are here, en français Tous les diables sont là. 
Curieusement, dans son ouvrage, non seulement il est 
totalement passé à côté des rôles majeurs de Blythe Masters 
et du banquier-théoricien le plus influent que les Etats-Unis 
aient jamais connu (et que vous découvrirez ici), mais en 
plus il s'est bien gardé d'expliquer son titre qui laisse sous- 
entendre qu'un exorciste est attendu à Wall Street. Ceci est 
confirmé d'ailleurs par le titre d'un autre livre, Devil's 
Casino, de la journaliste de Vanity Fair, Vicky Ward. Pour 
Nocera, les grandes banques mondiales ont en effet mis au 
point un piège « diabolique » de dettes, constituées de 
produits financiers dérivés, sachant qu'aujourd'hui, il 
n'existe pas assez d'argent sur toute la planète, ni même 
dans la périphérie de Pluton, pour payer toutes les dettes en 
cours et à venir, et qui s'accumulent depuis 2007 avec les 
faillites des premières banques de prêts immobiliers. En 
effet, si vous pensez vraiment que la crise est derrière nous, 
sachez qu'il reste encore « 4,3 millions de maisons qui sont 
soit en retard de plus de 90 jours soit en cours de saisie » 
selon LPS Applied Analytics dans leur rapport 
November 2010 Mortgage Performance Datal. 
Multipliez 4,3 millions par environ 200.000 dollars (une 
estimation basse) et vous obtenez 
860.000.000.000 minimum, soit 860 milliards de dollars, de 
quoi faire sauter toutes les banques de la Terre, de Mars, 
Vénus, Neptune et Pluton réunies. Depuis 2007, la 
permutation de l'impayé de Blythe Masters a très bien 
fonctionné : elle est passée des petites banques aux 
grandes, puis des grandes aux banques centrales, puis des 
centrales sur les méga banques comme le Fonds Monétaire 
International puisque le vol des clients et des contribuables 
n'a pas suffi. Comme l'avait si bien noté le Pr. Nouriel 
Roubini fin 2010, « Personne ne viendra de la planète Mars 
pour sauver les derniers sur la liste », les « super- 
souverains », à savoir le FMI et la Banque Centrale 


Européenne. La banqueroute universelle est donc inévitable, 
mais entretemps le système veut à tout prix vous faire croire 
qu'il fonctionne normalement, et cela afin que vous ne 
retiriez pas votre argent de la banque. Pourtant, Blythe 
Masters a refusé des interviews à Newsweek, au Times, au 
Telegraph et même aux télévisions américaines et anglaises. 
Normal : sa banque veut à tout prix que son nom reste dans 
l'ombre, que Blythe Masters soit oubliée, et que son nomne 
devienne jamais connu car le grand public ne comprendrait 
alors qu'une chose, que la JP Morgan est la grande 
responsable de cette crise. C'est pour cela qu'après la faillite 
de la banque Lehman Brothers, la femme qui a inventé les 
« armes financières de destruction massive » n'a jamais été 
vue à la une de Newsweek, de Fortune où de Forbes. Même 
le magazine féminin Elle est passé à côté... Hélas, un article 
du Guardian de Londres l'a immortalisée à jamais comme LA 
FEMME qui a déclenché la crise mondiale, et cela grâce au 
livre de Gillian Tett, une journaliste visionnaire du Financial 
Times. Songez que le prestigieux 7ime Magazine avait 
dressé le 11 février 2009 la liste des « 25 personnes 
responsables de la crise financière » et que son nom n'y 
figurait même pas ! Ni sur la liste des « 25 responsables » du 
quotidien britannique The Guardian, légèrement différente 
de celle du 7imes. Et Dieu seul sait si tous les journalistes de 
ces deux titres avaient remué ciel et terre pour avoir les 
noms des principaux acteurs de la crise. Incroyable ! Dès le 
début, j'avais informé Blythe Masters que j'allais écrire ce 
livre, mais aussitôt, elle a reçu l'interdiction de la direction 
de la communication de la JP Morgan de me parler. L'ayant 
surnommée dans la Revue de Presse Internationale La 
Catherine de Médicis des Subprimes, et ayant lu à l'antenne 
le poème acide d'un lecteur tombé fou amoureux d'elle 
(jovanovic.com/blythe-masters.htm), cela n'avait 
manifestement pas plu à la banque, bien que l'humour 
anglais de Lady Masters aurait dû apprécier la prose à sa 
juste valeur (à terme). J'ai décidé d'écrire ce livre après avoir 


découvert la portée phénoménale de ses actions et surtout 
son rôle majeur (bien que son nom n'apparaissait quasiment 
nulle part en 2008) dans le déclenchement de la plus 
grande crise économique que l'histoire de l'Humanité ait 
connue. Je crois d'ailleurs que depuis la fameuse Eve du 
jardin d'Eden mythique, jamais aucune femme n'a eu une 
telle influence sur la destinée des hommes. Avec une 
différence capitale cependant : contrairement à Eve, Blythe 
Masters est bien réelle, elle boit de temps en temps des 
cocktails à base de gin, elle achète des grands 
appartements en Floride, court dans Central Park, participe 
à des concours d'équitation, a un vrai petit jardin sur le toit 
de son immeuble de Tribeca, bref elle est humaine et vit 
parmi nous dans cet espace-temps. Seul problème, plus 
personne ne peut l'approcher aujourd'hui. Pourtant, c'est 
elle la véritable Eve, une Eve furieusement moderne et cela 
parce que jeune, elle était « tombée amoureuse » de l'arbre 
des fruits dérivés, fruits qu'elle offrit généreusement à tous 
les banquiers : « Je suis tombée amoureuse des crédits 
dérivés en tant que concept » avait-elle déclaré au (SUITE 
DANS LE LIVRE) 


« L'OR DES FOUS >» l'histoire de l'invention des crédits 
dérivés modernes par la JP Morgan de Gillian Tett journaliste 
du Financial Times 


Au milieu des années 90, au bord d'une luxueuse plage de 
Floride, un petit groupe de jeunes banquiers diplômés en 
économie ou en mathématiques de la JP Morgan (parmi 
lesquels la jeune Anglaise Blythe Masters) se réunit pour 
inventer de nouveaux produits financiers basés sur les 
crédits dérivés. Au cours de ce séminaire sera inventé le 
Credit Default Swap (permutation de l'impayé), aussi 
« révolutionnaire » que destructeur, et qui permettra aux 
banques de prêter de l'argent à l'infini pendant 15 ans sans 
se soucier du risque d'impayés. Dans cet ouvrage 


incroyablement visionnaire, Gillian Tett, la journaliste 
vedette du Financial Times, raconte pas à pas 
l'enchaînement des événements tels qu'ils ont été vécus en 
interne au sein de la JP Morgan depuis l'invention des Credit 
Default Swaps en 1994 jusqu'à l'effondrement de Wall 
Street le 29 septembre 2008 qui se soldera par des faillites 
bancaires à la chaîne. Un livre littéralement proche d'un 
thriller, qui nous montre comment la cupidité des banquiers 
a scié la branche sur laquelle ils étaient tranquillement 
assis. « L'or des fous décrit, pas à pas, comment les 
banquiers ont creusé leur propre tombe » La Tribune de 
Genève « Gillian Tett a écrit un livre formidable qui est 
l'histoire des banquiers devenus diaboliques. La traductrice 
a fait un travail remarquable » Radio Courtoisie, Didier 
Rochard « Le livre sur la crise et la JP Morgan » L'Express 
« Une leçon d'histoire, de politique et d'économie. Un 
must » Alternative Economiques « Un livre littéralement 
proche d'un thriller, qui nous montre comment la cupidité 
des banquiers a scié la branche sur laquelle ils étaient 
tranquillement assis » Revue de la Banque « L'Or des Fous 
se lit comme un thriller. Il s'agit d'une traque des moments 
redoutables où la cupidité humilie l'intelligence. Car certains 
avaient perçu le danger, dont l'auteur, certain savaient 
averti, on leur avait ri au nez. Une petite élite auto- 
proclamée, méprisante et absolument ignorante du sens de 
la chose publique a cru trouver une formule mathématique 
qui permettait aux banques de gagner à tous les coups. La 
formule en question avait même intégrer les probabilités 
pour un être humain de décéder, ou plutôt de devenir 
insolvable, dans les mois qui suivent la perte de son 
conjoint, d'un enfant, d'un emploi. Aucun n'avait mesuré 
que l'hypercomplexité des relations humaines ne saurait se 
mettre en équation sauf à réduire l'humain ce qui 
caractérise les pensées totalitaires. Car, ce qui frappe à la 
lecture du travail rigoureux de Gillian Tett est bien que la 


pensée financière et bancaire est par essence totalitaire » 
Lettre du Crocodile 


La crise financière française de 1789-1799 Andrew 
Dickson White 


Comment l'usage des planches à billets par les 
révolutionnaires a amené l'armée au pouvoir. 

La véritable histoire de la Révolution française 
de 1789 est avant tout une histoire financière, celle 
d'une crise sans précédent lancée par un État ruiné 
par l'effort de guerre en Amérique et surtout par les 


planches à billets (Assignats et Mandats) des 
révolutionnaires. 


Andrew Dickson White, diplomate américain, a 
signé ici un livre extraordinaire car il raconte 
comment les révolutionnaires se sont lancés dans 
l'usage intense de la planches à billets et comment 
ils se sont heurtés au bon sens des Français qui se 
sont précipités sur les pièces d'or et d'argent 
lorsque les Assignats ont commencé à perdre de leur 
valeur et que le prix du pain a commencé à s'envoler. 
Ce fut un Weimar avant l'heure. 


Ce livre est unique car il vous montre aussi que les 
révolutionnaires ont perdu tout crédit avec l'usage 
abusif des planches d'Assignats puis de Mandats 
Nationaux. Cela a entraîné la France vers l'abime, 
sauvée in extremis par un jeune artilleur qui finira 
par prendre le pouvoir. 


Ce n'est qu'avec la suppression des planches à 
billets et la restauration du standard or par 
Napoléon que la France a retrouvé son équilibre 
économique. Furieusement contemporain, ce livre 


raconte aussi notre crise financière actuelle puisque 
les États-Unis, l'Angleterre et le Japon inondent le 
monde, en ce moment même, de leurs planches à 
billets sans valeur. 


L'Effondrement du dollar (et de l'euro) et comment 
en profiter de James Turk & John Rubino 


« Une crise arrive et elle va causer l'effondrement des 
montagnes de dettes issues des crédits donnés par toutes 
les banques centrales. Lisez ce livre et vous comprendrez 
comment vous protéger tant qu'il reste un peu de temps » 
Robert R. Pretcher 

Le dollar et l'euro ont de plus de plus de difficultés. L'euro 
a même failli exploser le 12 juillet 2011. La vraie dette des 
États-Unis est de 210.000 milliards de dollars. Celle de 
l'Europe n'est guère mieux. Depuis sa création en 1917, le 
dollar a perdu 98 % de sa valeur. Autrement dit, il ne reste 
que quelques mois, au mieux quelques années avant 
l'effondrement final. Dans ce livre devenu culte, deux 
spécialistes totalement visionnaires ont montré comment le 
dollar est arrivé au bord du précipice, pourquoi il va 
continuer à plonger et comment vous pourrez profiter de la 
crise financière qui en résultera, plutôt que d'en être les 
victimes. Publié bien avant la première crise de 2008, cet 
ouvrage a effectivement sauvé tous ceux qui l'ont lu et qui 
ont suivi à la lettre les conseils qui y sont exposés. Et plus 
que jamais, il est d'actualité avec la destruction constante 
de l'euro. Les États-Unis sont devenus la nation la plus 
endettée du monde. Pour financer ses montagnes de dettes, 
la Réserve Fédérale inonde le reste de la planète avec des 
dollars imprimés par des planches à billets devenues 
hystériques : il a été imprimé plus de dollars au cours de 
ces 4 dernières années que depuis toute son existence... 
L'Europe, elle, endette tous ses habitants sans vergogne 
pour sauver des banques et même des pays entiers de la 


faillite comme la Grèce. En conséquence, la valeur du dollar, 
comme de l'euro, continuera à baisser, diluée par des 
centaines de milliards de billets « Monopoly », et cela 
jusqu'à ce qu'il perde intégralement sa qualité de référence 
mondiale. En même temps, la valeur des métaux précieux 
ira en augmentant et l'or réclamera sa couronne de monnaie 
de référence mondiale et historique, et cela au coeur même 
de la crise financière. James Turk, célèbre fondateur de la 
société GoldMoney.com, et John Rubino, éditeur du site 
DollarCollapse.com, donnent des exemples précis de 
stratégies de sortie de la monnaie papier. Le livre 
visionnaire qui a déjà sauvé des dizaines de milliers 
de lecteurs. 





Le Génie du Capitalisme de Howard Bloom 


Ce livre franchit le fossé entre croyance et science. C'est 
un livre sur les miracles. Sur les miracles séculiers. Sur les 
miracles matériels. Sur les miracles qui se dégagent de 
l'évolution, pas de dieux. Miracles que la science doit être 
amenée à comprendre si elle veut être à la hauteur de sa 
mission, une compréhension laïque de chaque phénomène 
dans cet univers. Mais est-ce que les miracles et le 
capitalisme peuvent figurer ensemble dans un même livre ? 
Oui. Absolument oui. Si vous et moi étions nés en 1850, 
notre espérance de vie ne serait que de 38 lamentables 
années et demie. Si nous sommes nés dans la sphère 
d'influence de la civilisation occidentale en l'an 2000, notre 
espérance de vie passe alors à 78 ans. Deux vies pour le prix 
d'une. Une quarantaine d'années supplémentaires ! Les 
empereurs chinois avaient pour habitude de dépenser des 
fortunes chez des "experts" qui prétendaient disposer de 
techniques pour prolonger la durée de vie. En fait certaines 
de leurs techniques raccourcissaient leur vie car elles 
impliquaient l'usage de poisons. Mais le système occidental 
a réalisé le miracle que les empereurs chinois avaient 


cherché. Et il ne l'a pas fait pour un seul être humain, 
privilégié parmi les privilégiés, mais pour plus d'un milliard 
d'habitants. Et SEUL le système capitaliste a réussi à le faire. 
Mais il y a plus. Chaque système de croyance qui fait appel à 
notre idéalisme prétend qu'il va relever le pauvre et 
l'opprimé. Mais seul le système occidental a tenu cette 
promesse. Comment ? En 1850, si vous aviez été l'un des 
pauvres ouvriers les moins bien payés de Londres, vous 
auriez alors été un docker d'origine irlandaise travaillant sur 
les quais pour 4.800 dollars par an ; 4800 dollars pour 
nourrir votre femme et vos 5 où 9 enfants. Mais si vous étiez 
le plus pauvre des travailleurs de Londres en 2009, vous 
auriez été un assistant personnel et vous auriez gagné près 
de 39.000 dollars par an. En d'autres termes, vous, le 
travailleur le moins bien payé en 2009, vous auriez gagné 
plus qu'un immeuble entier rempli de dockers de 1850. Le 
système occidental a sorti tant de gens de la pauvreté que 
nous avons un nouveau nom pour désigner cette masse des 
pauvres d'autrefois : on l'appelle la “classe moyenne". 
Aucun autre système n'a jamais pu réussir de tels 
achèvements extraordinaires par sorcellerie. La civilisation 
chinoise ne l'a pas fait. La civilisation islamique ne l'a pas 
fait. Quant au système marxiste, il a lamentablement 
échoué. Seul le système occidental a réalisé ces miracles 
séculaires, ces miracles matériels. Des miracles qui ont élevé 
l'esprit humain et qui ont considérablement élevé le QI 
moyen. Ce sont des miracles d'un tout nouveau genre. 
Miracles que vous examinerez à travers les optiques 
brillantes de la science et de l'histoire dans le Génie de la 
Bête. Qu'est-ce que le capitalisme a de commun avec tout 
cela ? Il est le métabolisme du système occidental. Un 
métabolisme qui fonctionne à merveille quand il est en 
équilibre avec les autres éléments clés du système : le 
gouvernement et le mouvement de protestation. Pourquoi 
notre économie s'est-elle effondrée en 2008 ? Pourquoi 
courrons-nous le danger d'avoir d'autres effondrements 


aujourd'hui ? Pourquoi une nouvelle période de prospérité 
est-elle inévitable ? Et que devons nous faire pour que notre 
système dépasse son grand rival chinois ? Les réponses se 
trouvent dans nos capacités à fabriquer des miracles. Les 
réponses sont dans les secrets du système occidental. Les 
réponses sont dans ce livre. 


Enquête sur la loi du 3 janvier 1973 de Pierre-Yves 
Rougeyron 


Enquête sur la Loi du 3 janvier est un livre choc. Il montre, 
point par point, comment la France a été mise en esclavage 
par la dette avec juste un simple texte anodin. Il montre 
comment l'élite des hautes fonctionnaires a renoncé, pas à 
pas, à la Nation française, à son âme et à son indépendance. 
C'est l'histoire des manipulations successives, organisées et 
pilotées pour ne profiter qu'à une seule entité : les banques 
privées. Grâce à cette loi, la France a été conquise sans 
bruit, sans une balle tirée et sans aucune résistance 
chaque semaine, ce sont 4 nouveaux milliards, empruntés 
par l'État pour payer retraites, salaires et aussi. intérêts de 
la dette, qui s'ajoutent aux 1700 milliards déjà dus, alors 
qu'au même moment 800 emplois industriels sont détruits 
chaque jour. Ce livre est le récit de la pire trahison de 
l'Histoire de France. Il doit être lu par tous les Français. 


« Extreme Money » La crise financière vécue et racontée 
de l'intérieur par un trader de Wall Street un livre de 
Satyajit Das 
L'avant-propos de l'auteur pour les lecteurs de la version 
française : 


Dans la pièce En attendant Godot de Samuel Beckett, le 
critique littéraire irlandais Vivian Mercier a remarqué que 
rien ne se passe deux fois de suite ! Les personnages 
centraux, Vladimir et Estragon, attendent Godot en vain. 


En attente d'une reprise évasive, l'économie mondiale 
ressemble à l'intrigue absurde de Beckett. La crise financière 
mondiale a été le résultat d'une accumulation excessive de 
la dette, des déséquilibres commerciaux, des flux de 
capitaux et surtout de la financiarisation à outrance de 
l'économie. L'ensemble a été soutenu par des structures 
politiques et sociales dépendantes d'une consommation 
basée sur la dette et des niveaux croissants de titrisations. 
Depuis que ces problèmes sont devenus évidents, les 
politiques ont eu du mal à stabiliser l'économie et le 
système financier. Le physicien Niels Bohr a fait valoir que 
« Chaque grande et profonde difficulté porte en soi sa 
propre solution. Elle nous oblige à changer notre façon de 
penser afin de la trouver ». Malheureusement, les politiciens 
et les décisionnaires n'ont pas été capables, ou n'ont pas 
voulu changer leur cadre de référence. Les vraies solutions 
consistaient simplement à réduire la dette, à inverser les 
déséquilibres, à diminuer la financiarisation de l'économie et 
à obliger les financiers à changer de comportement. À court 
terme, ces mesures auraient entraîné une contraction 
économique importante, un niveau de vie plus bas et des 
acquis sociaux réduits. À long terme, cela aurait débarrassé 
le système de ses dérives insoutenables et de créer les 
bases pour la reprise. Mais plutôt que de résoudre les 
problèmes fondamentaux, les politiques ont substitué les 
dépenses publiques financées par la dette d'Etat, ou par les 
banques centrales, et ont amplifié l'arrivée d'argent frais par 
la planche à billets pour stimuler la demande. Les politiciens 
et les universitaires utopistes ont espéré qu'une forte 
croissance et une hausse de l'inflation permettrait de 
corriger les problèmes. Mais malgré un manque flagrant de 
réussite, ils ont continué avec les mêmes programmes 
politiques. Ils avaient suivi les conseils de Samuel Beckett à 
la lettre : « Jamais essayé. Jamais échoué. Peu importe. 
Essayer encore une fois. Échouer à nouveau. Mais échouer 
"mieux" ». Cinq ans plus tard dans la crise, les niveaux de 


dette des principaux pays ont augmenté. Les déséquilibres 
mondiaux ont légèrement diminué mais à cause de 
croissances économiques plus lentes. Des pays comme la 
Chine et l'Allemagne ont hésité à « gonfler » leurs 
économies, s'éloignant ainsi de leur modèle basé sur 
l'exportation. Et les principaux emprunteurs comme les 
Etats-Unis, ont refusé de réduire leurs dépenses et de mettre 
de l'ordre dans leurs finances publiques. L'enthousiasme 
pour les changements fondamentaux sur le rôle des instituts 
financiers s'est évanoui, en partie par crainte que la 
diminution de crédit amènerait avec elle une croissance 
économique plus faible. Les politiciens pensent que leur 
cocktail de mesures peut fonctionner, et utilisent un jargon 
impénétrable, des mathématiques obscures et des 
idéologies fatiguées pour dissimuler leurs échecs et leurs 
limites. Il n'est pas du tout clair comment l'augmentation 
des emprunts du gouvernement et l'usage de la planche à 
billets (le politiquement correct Quantitative Easing) 
peuvent rétablir la santé de l'économie. L'une des 
propositions a été une "chasse au trésor” où l'argent a été 
enterré et la population invitée à le retrouver et le dépenser. 
D'autres propositions comprenaient des limites de temps 
mises sur l'usage de l'argent qui perdrait toute sa valeur s'il 
n'était pas dépensé avant une date imposée. Il semble 
l'Argent Extrême soit devenu encore plus extrême. Les 
gouvernements ont montré bien peu d'empressement à 
révéler au public l'ampleur des problèmes économiques, le 
manque de solutions et le coût des éventuelles mesures 
correctives. Pour paraphraser Alexander Soljenitsyne, pour 
les politiques « /e mensonge permanent [est devenu] /a 
seule forme sûre d'existence ». Mais les citoyens normaux, 
un peu partout dans le monde, se sont rendus compte de la 
situation et savent maintenant que ce sera à eux de payer 
les coûts de la crise financière. Et ils craignent un marché de 
l'emploi en baisse, des salaires de misère et la perte de leurs 
économies, globalement de voir une baisse radicale de leur 


niveau de vie. Les plus fragiles craignent de devenir ce que 
le poète Rainer Maria Rilke a appelé le peuple « à quinile 
passé, ni l'avenir n'appartiennent >». Le risque de pannes 
économiques, sociales, politiques et internationales 
rappelant les années 1920 et 30 est réel. Un déficit de 
démocratie est désormais aussi grave que les déficits 
budgétaires et commerciaux. De précieux capitaux 
politiques et économiques ont été gaspillés. L'inadéquation 
des solutions politiques avec des effets secondaires toxiques 
sont toujours poursuivies, ce qui diminue les chances d'une 
reprise. Chesterton a écrit « Ce n'est pas qu'ils ne peuvent 
pas voir la solution, en fait c'est qu'ils ne peuvent voir le 
problème ». Au début de la crise, le choix a toujours été « /a 
douleur maintenant >» où « une agonie prolongée plus tara ». 
Maintenant, face à problèmes économiques écrasants, ainsi 
que des questions d'environnement et de la rareté des 
ressources, les politiques ne peuvent plus rien offrir hormis 
de petits soins palliatifs. Dans le roman Le soleil se lève 
aussi de Hemingway, un personnage, à qui on a demandé 
comment il avait fait faillite, répond : « De deux façons : 
petit à petit, puis d'un seul coup ». C'est une description 
précise de la trajectoire économique actuelle. 
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Eloïse Benhammou 


KLEPTOCRATIE 
FRANÇAISE 


66 comment les dépôts bancaires, cotisations sociales et 
avantages sociaux des Français sont massivement volés par 
les banques avec la complicité absolue des politiques 99 


Contrairement aux journalistes économiques, Eloïse Benhammou sait lire un 
bilan. Normal pour une comptable. Et c'est en analysant les bilans (par 
exemple dans l'affaire Kerviel) des diverses entités de la Société Générale 
qu'elle a découvert de très étranges entités, destinées avant tout à brouiller les 
pistes. 


Au fur et à mesure de son enquête menée dans différents environnements 
financiers, elle dévoile devant nos yeux totalement incrédules, tout le sytème 
technique et ultra-opaque comptable qui permet aux banques françaises et 
étrangères de voler chaque jour des milliards à la France et aux Français, et 
cela en toute discrétion, raflant au passage nos cotisations sociales. 


Banques, RSI, ACOSS, CADES, Caisses de retraite, etc., l'auteur nous 
montre que tout le système social et fiscal français (mais aussi belge) est désor- 
mais entre les seules mains du capitalisme financier le plus sauvage contrôlé 
par Wall Street. La France est totalement soumise à la volonté des grands ban- 
quiers qui, du coup, et malgré leurs crimes, échappent logiquement à la justi- 
ce. puisqu'elle est rendue par le même État contrôlé par les banques ! 
Comme aux Etats-Unis. 


Un livre implacable pour les banquiers et les politiques car l'auteur 
montre, entre autres, à quoi et à qui servent en réalité nos cotisations 
sociales : à enrichir avant tout les banquiers étrangers qui ont pris le 
contrôle de la France. 
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Introduction 

| - LE SYSTÈME BANCAIRE FINANCIER : LA GRANDE 
IMPOSTURE 

1. Le monopole de la contrainte illégitime : la dictature de la 
finance 


Abolition des privilèges 

Le retour en grâce 

Chacun pour soi et les banques pour tous ! 

2. Le théâtre des marionnettes : le monde entier est tenu en 
laisse par les banques 

3. Architecture tentaculaire du système bancaire et financier 

La création monétaire 

Les marchés financiers 

luyauterie : la compensation et les transferts 

SWIFT 

La Propagande 

IL - UNE JUSTICE À DEUX VITESSES : PAS DE BANQUIERS EN 
PRISON 

4. La crise était presque parfaite. 

La crise financière est une fraude. 

Un pour tous et tous contre un ! 

Au royaume des aveugles, le le borgne est roi 

Les faux bilans de la Société Générale 

ion : FIMAT 


























La chambre de compensat 
Click Options 
Mandats des dirigeants de « Click Options » 





5. Société Générale joue au bonneteau : où est Kerviel ? où 
sont les responsables ? où sont les milliards ? 

Erreur de jugement 

Des actionnaires méprisés | 

Cing_ milliards d'euros de pertes. À qui sont-ils ? 

6. Fraudes à volonté et contagion volontaire de la crise : 
comment la Société Générale a perdu les milliards des 
caisses de retraite ! 

a SOciéte Senerele Asset nn 
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La « Trust Company of the West » 

1. L'État protège la grande délinquance financière grâce aux 
organismes de tutelle 

L'Autorité des Marchés Financiers 


La Commission Bancaire 

La bienveillance du gouvernement 

Chronologie de l'affaire Kerviel 

Il - INSÉCURITÉ SOCIALE : LE VOL DES COTISATIONS POUR 
MAINTENIR LE SYSTÈME BANCAIRE SOUS PERFUSION 

8. Le régime général des salariés 

Les URSSAF : agents percepteurs. 

L'ACOSS : la trésorière 








La CADES : la machine infernale 
La retraite e compémentaire re 





5 ee ets eder PE l'État comme. Marsyas face à 
Apollon : écorché vif 
IV - AU NOM DU FISC : EXPIATION COLLECTIVE DE LA DETTE 








il. = pre rer ee 1 ue fiscal 
L'incompétence négative du législateur 
L'impôt : instrument de capture 
L'impôt pour financer les services privés 
ain basse sur - Trésor  . 








pour les FENTE 
êt général source de profits personnels 
Le capitalisme financier est monopolistique 
13. L'escroquerie bancaire portée au niveau de l'Art 
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